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PRÉFACE. 



I 



L'esprit du siècle, qui n'est autre chose que la conséquence lo- 
gique du développement nécessaire de l'humanité, pousse irrésis- 
tiblement les sociétés modernes vers de nouvelles destinées. Nous 
assistons à la décomposition du vieux monde, à l'enfantement labo- 
rieux d'un ordre nouveau. 

Jamais on n'avait vanné tant d'idées que de nos jours ! Depuis 
trente ans, il s'est accompli, dans les sciences morales et politi- 
ques, d'un côté, dans les sciences positives, de l'autre, enfin dans 
l'industrie et dans les arts, une révolution ou, si l'on aime mieux, 
une rénovation féconde qui doit nécessairement amener une trans- 
formation sociale. 

Les institutions qui nous régissent encore ont cessé depuis long- 
temps d'être en harmonie avec les idées et les sentiments, avec 
les mœurs et les besoins de l'époque : il faut qu'elles soient pro- 
fondément modifiées. Nous tendons vers l'amoindrissement pro- 
cessif des inégalités, vers l'abolition des privilèges, vers l'affran- 
chissement définitif du travail et des travailleurs, vers la réalisation 
de la démocratie. Désormais, comme disait 1^int- Simon, toutes les 
institutions sociales doivent avoir et auront forcément pour but 
l'amélioration physique, morale et intellectuelle du sort de la 
classe la plus nombreuse, du sort de toutes les classes sans excep- 
tion. Sous l'empire du suffrage universel, cela est plus que jamais 
inévitable. 

Déjà tout change autour de nous, sous nos yeux, parfois même 
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à notre insu, les hommes et les choses, à tel point que ceux qui 
•nt la prétention d'immobiliser le présent ou de ressusciter le passé 
sont entrainéa malgré eux dans la voie des réformes, deviennent 
même les agents aveugles du progrès, sans plus s'apercevoir du 
mouvement accéléré qui les emporte qu'ils ne s'aperçoivent de la 
rotation de la terre. 

Tout grand mouvement de rénovation a nécessairement deux 
phases : la phase critique, puis la phase organique. Si l'aurore de 
la période d'organisation apparaît déjà dans les livres des théori- 
ciens, si elle est clairement annoncée par l'avide curiosité qu'exci- 
tent les systèmes nouveaux et les idées positives, il est évident, 
néanmoins, que nous sommes toujours dans la période purement 
critique. Je n'en veux d'autre preuve que l'état de désordre et de 
confusion, d'anarchie intellectuelle et morale, d'anarchie écono- 
mique et d'anarchie politique où la société se débat douloureuse- 
ment aujourd'hui. 

Évidemment cette société est désorientée, est sans principes, 
sans direction et sans but; elle ne sait ni où elle'va, ni où elle vou- 
drait aller. Elle ne peut rester dans la situation présente; elle ne 
peut pas davantage, et elle le comprend, retourner en arrière; 
mais elle craint de faire fausse route en s'engageant dans des 
voies encore inconnues. Elle souffre, elle s'agite au milieu de Tin- 
décision des esprits, de Tincohérence des idées, de Topposition 
manifeste des intérêts ; elle cherche une issue et n'en trouve pas, 
et, en attendant que la lumière se fasse, elle est réduite à l'impuis- 
sance et aux contradictions, réduite à maintenir le provisoire et h 
perpétuer rimmobllité dans le chaos. Et il en sera forcément ainsi, 
quelle que soit la forme du pouvoir, quel que soit le personnel des 
gouvernants ou des législateurs, jusqu'à ce que l'opinion publique, 
éclairée par deS idées positives, sache ce qu'elle veut, ait un but 
clairement défini et des moyens d'exécution parfaitement arrêtés. 

Cette anarchie intellectuelle, morale, économique et politique, 
qui est le caractère distinctif de nôtre époque, ne date ni de la ré- 
volution de Février, ni de la révolution de Juillet, comme le suppo- 
sent naïvement les grands hommes d'État qui ne manquent jamais 
de prendre les èfiTcts pour les causes. Elle a produit ces révolutions, 
et elle en produira d'autres peut-être, mais elle n'a point été en- 
gendrée par elles. Ce n'est pas d'hier que notre société a perdu 
l'aplomb et l'équilibre; ce n'est pas d'hier que les vieux dogmes 
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sur lesquels elle était basée ont perdu toute autorité, tout prestige, 
ont été ébranlés par la seienco et par la raison ; et ceui-lii ft^abn- 
sent étrangement qui cherchent Tordre et la stabilité dans le ré- 
tablissement des institutions qui ont causé le désordre et rendu 
les révofutions nécessaires. — Les miftmes causes produiraient en- 
core les môme» effels. 

Cette anarchie n'est point le signe d'une décadence, quoi qo*e& 
disent les hommes du passé, qui se figurent que l'humanité, 
comme leurs idées, est arrivée à la décrépitude et va descendre avec 
eux dans la tombe Elle est, au contraire, le prélude certain d'une 
rénovation complète des idées, des sentiments, des institutions, le 
prologued'une Civilisation nouvelle, qui viendra inaugurer une nou- 
velle Économie et une nouvelle Politique basées sur une nouvelle 
Philosophie Sociale. 

Notre société est un travail de régénération, oui ; elle souffre 
parce qu'elle se transforme, oui; mais elle n'est point épuisée, 
tant s'en faut!' Jamais elle n'a été plus vîvace, jamais elle n'aeu 
plus de sève et de vigueur ; jamais elle n'a eu une foi plus ardente 
dans l'avenir, dans ses destinées ; et c'est là ce qui donne au So- 
cialisme une force invincible, malgré ses fautes et malgré ses er* 
reurs. 

Ce qui fait la force du Socialisme, ce ne sont certes p^s les 
hommes qui passent pour en être les chefs, ni les millions d'ad- 
hérents qu'il peut compter ; ce ne sont pas même de« doctrines 
générales et philosophiques comprises seulement d'un petit nom- 
bre; mais c'est l'impuissance radicale des vieilles institutions et 
des vieilles idées, et en même temps l'impuissance des hommes 
les plus éminents qui s'acharnent à les défendre ; c'est la démo- 
ralisation profonde dont nous sommes témoins, et que rien ne sau- 
rait arrêter tant qu'on ne changera pas do système ; c'est la dis- 
solution des anciens partis qui s'accomplit sous nos yeux ; c'est le 
chaos industriel bù la société est plongée et s'abîme; c'est la mi- 
sère qui monte à flots pressés comme la mer, qui envahit jusqu'aux 
couches supérieures et qui menace de tout engloutir; c'est cet 
tHrange phénomène du paupérisme croissant parallèlement èr la 
richesse chez toutes les nations civilisées; ce sont les terribles pro- 
blèmes qui se posent chaque jour et qu'on ne sait comment résou- 
dre aujourd'hui; ce sont les droits méconnus et les intérêts sacri- 
fiés, ce sont les réclamations légitimes et des souffrances infinies 
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des classes déshéritées ; c*est le sentiment instinctif ou raisonné 
que nous avons tous, vieillards qui se lamentent de désespoir et 
jeunes hommes qui tressaillent d'espérance, de Timpostibilité de 
œ qui est, de riropossibilité absolue de ce qui a cessé d*ètre, de la 
nécessité d*un ordre nouveau ; c*est Finstinct de conservation qui 
domine chacun de nous, et qui nous pousse à chercher dans des 
doctrines nouvelles un principe de vie et d*unité, et dans des ré- 
formes sociales un moyen de salut ; c'est enfln l'esprit des temps, 
le souffle de Dieu, la force indomptable des choses ! 

Même parmi ceux qui repoussent systématiquement toute inno- 
vation, la plupart ne se rattachent au présent que par désespoir, 
comme des naufragés à une épave, en poussant des cris de dé- 
tresse. Ils ne s'abusent point sur l'inutilité de leurs efforts, sur la 
durée d*un régime dont ils espèrent tout au plus retarder la chute ; 
mais l'avenir les épouvante et leur apparaît sous les couleurs les 
plus sombres, et, s'ils luttent en désespérés, c'est bien moins par 
amour pour ce qui est que par frayeur de Tinconnu. Ah ! le jour 
où ils comprendraient la possibililé de constituer sans violence un 
ordre nouveau, un ordre pouvant donner satisfaction à tous les 
droits, sécurité à tous les intérôts, et en même temps répondre 
aux idées et aux sentiments qui passionnent les intelligences et les 
coeurs ce jour là, soyez-en bien convaincus, ils abandonne- 
raient sans regret leur radeau ou leur épave, ils renonceraient 
volontiers à défendre, quand même, un régime qu'ils s'^vent ne 
pouvoir durer, et qui ne les met seulement pas à l'abri des an- 
goisses de la peur. 

Les Socialistes, iKaut le reconnaître, ont été des apôtres bien 
maladroits. Quand leurs idées étaient poussés par un courant ir- 
résistible, ils ont tout fait pour en relarder le triomphe, ils ont 
suscité une réaction impitoyable. Si, au lieu de lancer leurs théo- 
ries comme une menace, comme un épouvanlail, comme un défl, 
comme un cri de guerre, ils les avaient données pour ce qu'elles 
sont en effet, pour des idées d'ordre, de paix, de concorde, 
de fraternité, favorables à tous les intérêts sans exception 5 si, au 
lieu de les présenter d'un ton provocateur, au bout d'un fusil et à la 
pointe d'une baïonnette, ils les avaient exposées avec le calme de 
la raison réfléchie et la chaleur pénétrante d'une conviction sin- 
cère, ils auraient converti le plus grand nombre de ceux qu'ils 
ont effrayés, ils auraient eu pour partisans beaucoup de ceux 
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que la peur a rendus leurs ennemis, et ia plupart de œs idées, 
seraient déjà incamées dans nos lois. 

* Socialistes, il est temps de changer d'allure et de langage, 4e 
faire exclusivement appel à la science et à la raison.' On ne eon- 
vertit point ses advel-saires avec des injures, des menaces et des 
déclan^ations passionnées. Quand on prêche la paix, la concorde, 
la solidarité des intérêts, la réconciliation sans arrière-pensée de 
toutes les classes, la fraternité universelle et le bonheur pour tous^ 
quand on professe que le désordre et l'injustice proviennent des 
institutions et ne doivent pas être imputés aux individus, on ne 
peut prendre le ton de la haine et de la violence sans desservir sa 
cause et sans donner un démenti à ses principes. On a cru jus- 
qu'ici que vous vouliez imposer vos idée» par la force, sauver le 
monde à la baïonnette, et Ton vous a repoussés comme des ennemis 
dangereux, parce qu*on a par-dessus tout horreur de la violence, 
parce que le bonheur forcé n'est même plus le bonheur, mais la 
tyrannie I Quand on saura que vous n'aspirez à triompher que par 
la persuasion, que vous comptez uniquement, pour la réalisation 
de vos principes, sur l'adhésion librement exprimée de vos conci- 
toyens, on cessera de vous traiter en ennemis, on vous écoutera^ 
et l'on passera dans vos rangs. 



II 



Les situations anormales sont nécessairement transitoires : un 
peuple ne peut vivre à Tétat permanent d'anarchie intellectuelle 
et morale, d'anarchie politique et économique. Tout annonce donc 
que la période critique louche à son terme et que nous allons en- 
trer dans la voie des idées organiques, des idées positives. 

La question est de savoir si cette transition s'opérera sans se- 
cousse, si la transformation sociale que les uns espèrent, que les 
autres redoutent, mais que Ton regarde généralement comme fa- 
tale ou nécessaire, s'accomplira par des réformes graduelles et pa- 
cifiques ou par une révolution violente. 

Les Socialistes se prononcent hautement pour les réformes, 
parce qu'ils savent qu'il s'agît aujourd'hui d'affirmer et d'orga- 
niser, et non plus seulement de nier et de détruire ; parce qu'ils 
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trouvent qu*OD a fait assez de débris et de ruines ; parce qu*iU 
pensent que les réformes sont plus fécondes que les révolutions 
et sont beaucoup moins douloureuf4>s ^ parce qu'ils sont bien con- 
^ncus que, pour fonder quoi que ce soit de durable, il faut le 
Cilme et les ressources de la paii, et non pas l'agilation des 
guerres civiles. Persuadés que le niou\enient est irrésistible, ils 
voudraient le diriger, au lieu de Tabandonner h lui-même*, ils 
Semaiident des réformes pour prévenir les révolutions : c'est 
l$ur utopie! 

Les anti-socialistes, au contraire, conservateurs forcenés d*un 
état de choses impos^^ible, aiment encore mieux, s*il le faut,courir 
la chance des révolutions que de consentir à la moindre réforme. 
On dirait que la peur leur a fait perdre à la fois le sentiment et la 
raisofi.; ils sont devenus aveugles et sourds, ils ne veulent rien 
voir ni rien entendre. l.es anti-socialistes sont des révolutionnaires 
incorrigibles, des révolutionnaires de la pire espèce, des révolu- 
tionnaires sans le vouloir vi sans le savoir. 

Il est à remarquer, du reste, que toutes les sociétés, toutes^ les 
civilisations, tous les gouvernements ont [>éri par la faute des pré- 
tendus conservateurs. En voulant toujours, sous prétexte de con- 
servation, maintenir les abus les plus invétérés, en repoussant 
ob.^tinément toute réforme, môme les réformes les plus urgente?, 
on fait comme le capitaine qui refuse, au moment suprême, de 
sacrifier une partie de la cargaison pour sauver le na\ire, l'équi- 
page et les [mssagers, et r on périt corps et biens! 

Pour résister à Tenvahissemenl des idées modernes. les con- 
sénateurs comptent beaucoup sur les lois coinpressives, et, au be* 
soin, sur les baïonnettes et sur rartlllerie. Nuis que peut le 
canon contre les idées? Les problèmes qui s'agitent de nos jours 
ne peuvent être résolus que par la science, et elle les résoudra 
malgré vous et malgré vos lois ^ mais ils ne sont point de la com- 
pétence des soldats et des artilleurs, n.ais ils ne seront tranchés 
ni par le sabre ni par le canon. Ce n'est pas au moyen de l'artil- 
lerie qu'on ravivra des dogmes morts, des croyances qui ont fait 
leur temps; ce n'est pas au moyen de Tarlilierie qu'on pourra 
constituer l'ordre politique et économique, consolider une société 
qui s'écroule, transformer les erreurs en vérités, les préjugés en 
principes, arrêter la marche de l'humanité. Ix canon n'est bon 
qt4'à faire des victimes et des ruines, qu'à tuer des hommes et à 
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démolir de» murailles ; mais il n'a jamais rien Ibndé. Et quand 
bien même, àNa rigueur, on parviendrait, à coups de eanon et ,i 
forcç de baïonnettes, à comprimer pour un temps les manifostf- 
tions de la souffrance, Texpansiondes sentiments et des idées, opi 
n'aurait absolument rien résolu : on n'aurait fait qu'aggraver ]^ 
danger, que rendre fexplosion plus inévitable encore, et surtout 
plus terrible 1 

Quant à nous, notre choix est fait depuis longtemps. Nousabanr 
donnons les conservateurs têtus à leur aveuglement incurable^ 
mais nous ne nous déciderons jamais de gaieté de cœur à nous lan- 
cer étourdiment dans Tincounu des révolutions, à faire de la force 
et du hasard les arbitres de nos destinées. Nous nous prononçons 
hautement pour les réformes organiques, parce que c'est, à notfe 
avis, pour la société actuelle l'ancre de miséricorde, parce que si 
ce dernier moyen de salut nous échappe, nous irons infaillible- 
ment nous briser sur les écueils^ nous abîmer dans le gouffre saj;s 
fond des (empétes î 

Nous n'espérons pas convertir les endurcis» les conservateurs 
en cheveux blancs : nous savons qu'ils sont condamnés à mourir 
dans l'erreur et dans l'impénitence flnale. Mais, peut-être» sur ^ 
les hommes jeu nés encore d'esprit et de cœur qui se sont momea- 
tanémrnt égarés dans le parti de la conservation à outrance, 
pourrions-nous exercer quelque action, si nous parvenions à leur 
démontrer la fécondité et la possibilité pratique des réformes cjot- 
ciales, si nous parvenions à leur persuader qu'ils font fausse 
route, qu'ils tournent le dos à ruvcnir, qu'ils sont engagés dans 
une voie sans issue, et qu'ils courent les yeux fermés à une catar 
strophe ! 



lit 

L'arliclc 13 de la Constiti^ion de 1848 est ainsi conçu : , 
« l^a (Jonstitution garantit aux citoyens la liberté du travail et 
« de l'indiihtrie. 

« 1^ société favorise et encourage le développement du travail 
« par l'enseignement primaire gratuit, l'éducation professionnelle, 
m régalilé de rapporU entre le patron et l'ouvrier, les inêtitutiom 
« de prévoyance et de crédit, les institutions agricoles, les assO' 
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« dations volontaires, et Tétablisseroent par TÉtat, les départe- 
« ments et les communes, de travaux publics propres à employer 
« les bras inoccupés; elle fournit l'assistance aux enfants aban- 
« donnés» aux infirmes et aux vieillards sans ressources, et que 
• leurs familles ne peuvent secourir. » 

^ Voilà le programme du Socialisme Constitutionnel ! 

Je crois que nous sommes tous grandement intéressés à Texé- 
eution sincère et immédiate de cet article de noire Constitution ; je 
crois et J'opère démontrer qu'il serait facile d'organiser en France 
le Crédit, de façon à donner au travail, à l'agriculture, à l'indus- 
trie, au commerce, un essor prodigieux; je crois enfin que le crédit 
peut être la soupape de sûreté qui rendra les explosions impos- 
sibles. 

Ces réformes économiques que Ton réclame de toutes parts à 
grands cris, toujours promises et toujours ajournées, Torgani- 
sation du crédit permettrait de les accomplir au plus grand 
avantage de toutes h «classes de la société. L'organisation du cré- 
dit permettrait de résoudre progressivement et sans secousse tous 
ces grands problèmes devant lesquels nous ne pouvons plus long- 
temps reculer, permettrait d'assurer à tout homme de bonne 
volonté le droit et le moyen de vivre en travaillant, sans froisser 
en rien ce qu'on appelle les droits acquis et les int4rêts légitimes; 
Inorganisation du crédit permettrait de préparer la transition gra- 
duelle et pacifique du désordre actuel à un ordre nouveau. 

En développant ici les principes sur lesquels, selon moi, toute 
organisation normale du crédit doit être basée, je ne vise point à 
roriginalité, je n'aspire point à faire révolution dans, la science. 
Mon ambition serait largement satisfaile si je pouvais réussir à 
exposer avec méthode et avec clarté, de façon à être facilement 
compris et à convaincre mes lecteurs, des idées simples et justes 
qui ^nt pour elles, sinon la sanction imposante de la routine, du 
moins l'autorité du sens commun, de la raison éclairée, et même 
de l'expérience. 

IV 

Ce Livre est divisé en deux parties précédées d'une Introduction. 
l>mî^V Introduction^ je cherche : i^ à donner une définition gé- 



PRÉFACE. 9 

nérale du crédit, à en préciser le but, Tobjet, les moyens, la puis- 
sance^ 2» à faire comprendre influence du crédit sur la produc- 
tion, la répartition, la consommation et la circulation des richesses. 

La Première Partie traite de l'organisation pratique du crédit, 
<X)ntient, en forme de lois ou de décrets, des projets de banque 
centrale et d'établissements intermédiaires. 

Ces projets composent un ensemble, et sont comme les rouages 
divers d*un vaste mécanisme. 

La Seconde Partie est à la fois un exposé de motifs, un com- 
mentaire et une discussion de principes. 

Ceci n'est point, à proprement parler, un livre de doctrine ou 
de pure théorie. Je me suis surtout placé au point de vue de l'ac- 
tualité et des réformes possibles; j'ai voulu, en tenant compte 
des besoins et des moyens de la société présente, des intérêts 
divers, des préjugés et des obstacles de toute sorte, donner une 
organisation du crédit, sinon complète et parfaitement conforme 
aux déductions de la raison pure, du moins relativement bonne, 
progressive et immédiatement réalisable tout à la fois. Je me 
serais montré plus hardi si j'avais voulu faire de la théorie 
abstraite, sans me préoccuper des lois existantes et des difflcultés 
de ti;ansition. 

J'ai rédigé mes projets en forme de lois, parce que c'est, à mon 
avis, la méthode d'exposition la plus claire, celle qui fait le mieux 
comprendre l'ensemble et les détails d'un système. Mais je n'ai 
point eu la prétention ni l'intention de préparer des textes de 
lois. J'ai même mêlé dans ces projets ce qui peut être matière à 
articles de lois et ce qui doit être l'ohjet de règlements : je suis 
entré dans les plus minutieux détails pour expliquer aussi com- 
plètement que possible le mécanisme et le jeu des institutions de 
crédit. Pour transformer ces projets en lois, il y aurait lieu de 
faire des suppressions importantes. 

J'ai pris dans les lois actuelles, pour me rattacher à la tradition, 
tout ce qui m'a paru conTorme à mes principes ; j'ai modifié, 
supprimé sans scrupule tout ce qui m'a paru défectueux 5 enfin, 
j'ai fait des innovations considérables. 

Ces projets, je le répète, sont loin de correspondre pour moi à 
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l'idéal d'une organisation parCute du crédit. Je les ai rédigés pour 
notre temps et non pour les sociétés à venir*, j^ai voulu rester 
constamment dans les limites du possible et de l'immédiatement 
possible, tout en ayant soin de ménager toujours un libre acoë^ 
au progrès et à toutes les améliorations. 

Ces projets, au surplus, on peutles modifier : je ne les présente 
que comme cadres de réformes à accomplir, et dans ces cadres il y 
a place pour toutes les idées justes. 



J'avais eu d*abord la pensée de soumettre mes plans à TAssem- 
blée nationale ; mais j*y ai renoncé, et pour plusieurs raisons. 

10 Ces projets s^enchalnent étroitement et forment un système 
qui ne peut normalement fonctionner qu*à la condition d'être ap- 
pliqué dans son ensemble. — Je ne crois point ù TefiDcacité des 
réformes partielles. — Ce système suppose avant tout la consti^ 
tution sur de nouvelles bases d'une banque centrale de circulation, 
qui doit être le moteur iodispensable de tous les établissements 
secondaires : sans cela, il est impossible, à mon sens, de rien 
entreprendre de rationnel, impossible de faire sensiblement baisser 
le taux de Fintérêt, impossible même de fonder, dans Tintérêt des 
propriétaires et de l'agriculture, le crédit à bon marché dont on 
se préoccupe tant à celte heure. 

11 fallait donc proposer tout d'abord une réforme complète des 
statuts de la Banque de France. Mais la Banque, on le sait, appar-^ 
tient à des actionnaires dont le privilège a encore au moins quatre 
ans à courir, et, sans leur con^sentement, toute réforme était léga- 
lement impossible. Or, lisseraient fort peu disposés à admettre des 
innovations dont ils comprennent parfaitement la portée. L'Assem-^ 
blée aurait donc dû repousser mes projets comme contraires aux 
lois établies : elle n'aurait même pas pu les prendre en considéra-» 
tion, et dès lors elle n'aurait pas eu à les discuter. 

Et cependant, c'est ma conviction profonde que nulle réforn^ 
importante, en fait de crédit, ne pourra être réalisée sans une 
modification préalable dans lee statuts de la Banque de Paris. -*^ 
Bien des projets pourront être présentés, mais ceux-là seuls au- 
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raient eliaoce d'élre adopta aujourd'hui qui seraient ineflSeaees 
('t Hans valeur. Que d'autres soumettent à TAssemblée des plans 
î RoflTensib et s'efforcent même d'en atténuer la portée pour les faire 
plus facilement agréer ! Pour mol, je l'avoue francbem^t, au lieu 
<le chercher à faire prévaloir quelques améliorations de détail, 
i|uelques améliorations insignifiantes, j*aime mieux signaler les 
avantages incontestables d*une nouvelle organisation du crédit^ 
'l'une r^orme générale et complète ; j'aime mieux essayer de pré- 
parer l'opinion publique à la reconstitution de ta Banque de 
Krance, à la grande réforme qui pourra être décrétée en 1854 et 
appliquée en 1856, — Le bien est quelquefois Tennemi du mieux I 
ie préfère attendre quatre ans, s'il le faut, une réforme radicale ; 
Je préfère ajourner à 1856 la réalisation de mes espérances, que 
fie demander aujourd'hui même d'innocentes modifications au 
régime actuel, modifications qui serviraient {>eut-étre à perpétuer 
les abus existants, et qui pourraient être plus tard opposées comme 
lin de non-recevoir à toutes les améliorations à venir* — En agis- 
.«"ant ainsi, je crois mieux servir, selon mes forces, la cause de la 
'lcmocratie« — Du reste, j'indiquerai comment on pourrait mettre 
immédiatement en pratique les réformes que je pro[>o8e -, comment 
la Banque de France pourrait, dès aujourd'hui, jouer le rôle d'une 
\critable banque centrale de circulation. 

Mais il me parait surtout nécessaire d'exposer le système géné- 
ral dans son entier; car c'est l'ensemble de ces projets qui en fait, 
scion moi, la principale valeur; il me parait n^^'ceHsaire d'affirmer 
ttl de développer ce que je regarde comme les vrais principes en 
matière de crédit, et je ne puis le faire que dans un livre. Les dé* 
veloppements qu'un livre comporte me permettront d'expliquer 
plus complètement ma pensée, de donner à mes arguments plus 
de rigueur et de précision, de démontrer ce que j'aurais pu indiquer 
à peine dans une discussiorj forcément écourlée, et peut-être ar** 
1 iverai-je ainsi à convaincre (5eux qu'un simple discours n'aurait 
pas ébranlés. — l^s questions de crédit ne srmt pas des questions 
de sentiment, et^ dans une pareille matière, on n'arrive point de 
l^rime abord à une conviction raisonnée. 
f^ 2» Sous le régime démocratique, pour qu'une réformequelconque 
Miit introduite dans les institutions et dans les lois, il ne suffit pas 
qu'elle soit rationnelle, possible, avantageuse à tous égards : il 
faut encore qu'elle soit généralement comprise, qu'elle soit désirée 
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et reconnue nécessaire; il faut) en un mot, la pression manifeste 
et continue de l'opinion publique. 

Les novateurs, pionniers de l'avenir, vont à la découverte, dé- 
frichent les terres vierges et tracent des routes nouvelles dans des 
pays inexplorés; mais les sociétés ne se hasardent jamais que 
dans les chemins battus et rebattus. La Démocratie, c'est le gou- 
vernement des majorités : les Assemblées ne consacrent jamais 
qne les progrès déjà accomplis dans les intelligences, que les pro- 
grès acceptés d'avance en quelque sorte par la majeure partie des 
populations ; les Assemblées ne sont que l'écho sonore des idées et 
même des préjugés qui régnent dans le pays, par conséquent Té- 
cho d*idées déjà connues, d*idées quelquefois déjà vieilles et sur- 
années. LiOin de marcher à la tête du mouvement intellectuel, 
les Assemblées ont beaucoup de peine à le suivre. Elles ne peuvent 
représenter, cela est évident, que les idées déjà arrivées àéclosion 
'et à maturité, que les idées dominantes. C*est' pourquoi elles sont 
généralement rebelles aux innovations et à l'esprit d'initiative, 
pourquoi elles sont toujours en retard de plusieurs étapes^sur les 
jeunes générations, en retard quelquefois d*un siècle sur les 
éclaireurs. Le progrès naît et se développe nécessairement en de- 
hors des Assemblées, et il n'y pénètre qu*après avoir conquis dans 
le pays assez de partisans pour' se faire représenter. 

Avant d'être soumise aux décisions d'une Assemblée délibérante, 
toute idée nouvelle doit donc se produire devant le public, faire 
son chemin dans le monde, conquérir des partisans, et cela est 
surtout indispensable quand cette idée est contraire aux préjugés 
universellement accrédités et aux usages de la routine. Ce nW 
donc pas aux Assemblées directement qu'il faut soumettre les théo- 
ries nouvelles. L'initiation doit se faire par la presse ou par la 
parole, dans les livres, dans les journaux, dans les réunions pu- 
bliques. Un Parlement, encore une fois, ne cueille que les idées 
mûres, n'accepte les réformes que lorsqu'il ne peut plus les re- 
pousser. 

Dans le drame sans fln de la civilisation, chaque génération re- 
présente son époque et disparaît de la scène après avoir rempli son 
rôle. Le changement des acteurs et le renouvellement des idées 
constituent le progrès. Mais il ne faut pas demander aux hommes 
du passé d'être les hommes du présent, encore moins d'être les 
hommes de l'avenir. Donc, au lieu de talonner les traînards de 
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rAssemblée législative, dans le vain espoir de hâter insensible- 
ment leur marche, au lieu de leur parler un langage qu'ils ne com- 
prendraient pas, je m'adresse à la génération nouvelle qui, par- 
tant aujourd'hui d'un point où les anciens auront peine à arriver 
dans nombre d'années, se trouve déjà en avance de plusieurs re- 
lais sur la route de l'avenir, etfera plus de chemin, d'ici à deux 
ans, que n'en pourraient faire dans toute leur carrière les hommes 
élevés dans les idées du passé, les hommes appartenant à la gé- 
nération qui s'en va. C'est cette nouvelle génération qui poasse en 
avant l'opinion publique, qui sera prochainement appelée h la 
représenter/ et qui, devenue majorité à son tour, aura à réaliser les 
réformes que nous désirons, à traduire en institutions les voeax 
du pays. 



Je dédie ce livre, en témoignage de reconnaissance, aux élec^ 
leurs de la Seine et du Bas-Rhin, qui m'ont honoré de leurs 
suffrages aux élections du 10 mars 1850, et qui m'ont fait Repré- 
sentant du Peuple. 



Janvier iSM. 



INTRODUCTION. 



SECTION PREMIÈRE. 

PRÉLIMINAIRES. — BUT, OBJET, DÉFINITION ET PUISSANCE DU CRÉDIT. 



I 

L'bomme a été créé perfectible ; il a reçu des facultés en 
harmonie aYec ses besoins, et pour tbéâtre la terre lui a été 
donnée. 

Nous avons été doués d'activité^ de sympathie, dMntelli- 
gence; et si nos besoins viennent solliciter incessamment nos 
facultés, nos facultés nous permettent de pourvoir à tous nos 
besoins. 

G*est pour nous une nécessité impérieuse, absolue, c'est 
un devdtr envers nos semblables et envers nous-mêmes, c*est 
notre droit de développer intégralement nos facultés intel- 
lectuelles, morales et physiques, d*élargir la sphère de notre 
intelligence, le cercle de nos affections, le champ de notre ac- 
tivité féconde, — C'est la condition même de la vie. 

On appelle Richesses, en Économie Sociale, tout ce qui peut 
servir directement ou indirectement à la satisfaction des be- 
soins de rhomme. 

11 y a donc des richesses intellectuelles, des richesses mo- 
rales, et des richesses purement matérielles ou physiques. 
L'économie s'occupe spécialement, non pas exclusivement 
des richesses matérielles qui sont seules susceptibles d'une éva- 
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luatioD rigoureuse. — Nous ne parlerons donc ici qae des 
richesses physiques. 

Toules les richesses proviennent originairement de Tin- 
dnstrie de Thomme et de la fécondité de la nature, c'est-è- 
dire du travail seul, la terre étant une fois donnée. 

Pour donner carrière à son activité et à son intelligence, 
pour créer des richesses, Thomniea besoin d*un champ d'ex- 
ploitation ; il a, en outre, besoin de subsistances, de matières 
premières et d*instruments de travail. 

Le champ, c*est la terre ; les subsistances, les matières pre- 
mières, et les instruments, c'est ce que nous nommons des 
Capitaux. Les capitaux, qu*il faut bien se garder de confondre 
avec la monnaie^ procèdent évidemment de la fertilité de la 
terre et du travail de F homme. Quant à la terre, donnée pri- 
mitivement à Tespèce humaine, elle a été appropriée et mono- 
polisée, et elle est devenue, en tant que chantier de travail et 
instrument de production, un capital pour les possesseurs 
privilégiés et le plus précieux de tous les capitaux. 

De même qu'on a distingué deux sortes de richesses, de 
même on peut distinguer deux sortes de capitaux : les capi- 
taux matériels et les capitaux immatériels. 

Les capitaux matériels se composent de la terre et de toutes 
les valeurs qui sont ou qui peuvent être consacrées à la pro- 
duction. Les capitaux immatériels se composent de toutes les 
intelligences et de toutes les forces humaines capablesade tirer 
parti de ces valeurs : c'est en ce sens que Thomme a pu être 
défini économiquement tin capital accumulé. — Néanmoins, 
quand on parle de capitaux, on entend toujours désigner par 
là la terre et les valeurs matérielles gousagrébs a la feo- 

DUCTIOlf. 

Une valeur est ou n'est pas capital, selon la destintUUm 
qui lui est donnée. Tant qu'une valeur n'a pas reçu un emploi 
productif, elle n'est point capilal, du moins capital actif; elle 
n'est que valeur susceptible d'être capitalisée, valeur stérile, 
valeur morte, selon l'expression consacrée. 

Tout capital, pour devenir productif, même le sol, 
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a absolument besoin d*étre fécondé par le travail et par 
Tintelligence. — D'un autre côté, sans capital, c est -à- dire 
sans instruments* sans avances et sans matières premières, 
tout travail est impossible. •— De Tunion du capital matériel 
avec le capital immatériel, ou avec le travail, naissent la Ekon- 
dite et la richesse. 

Il importe donc de mettre à la disposition de toutes les in- 
telligences et de toutes les activités les instruments nécet-* 
saires, afin que toutes les forces et toutes les valeurs reçoivent 
un emploi utile, aBn que la richesse générale puisse être 
considérablement augmentée d*abord, puis équitablement 
répartie, afin que les fruits du travail deviennent affsez abon- 
dants pour suffire aux besoins de tous. 

Entre leCapital et le Travail c*est le Crédit qui servira d'in- 
termédiaire; c'est le crédit qui mettra en œuvre toutes les 
forces et tous les instruments, qui favorisera Taccroissement 
et la diffusion 'dé la richesse. 

S'il y a aujourd'hui des milliers de bras sans ouvrage, faute 
de capitaux; d'un côté; s'il y a, d'un autre côté, d'immenses 
valeurs sans emploi et complètement stériles, faute de travail; 
si, par suite d'incalculables déperditions de forces vives en 
hommes et en capitaux, la misère règne là où pourrait, où 
devrait régner l'abondance, c'est que le crédit n'existe pas ou 
n'existe qu'à l'état imparfait. 

Il faut donc constituer le crédit, lui donner une Organisation 
puissante, l'appliquer à toutes les branches de l'activité hu- 
maine, notamment à l'agriculture, à l'industrie, au commerce. 
Il but que désormais le Capital ne manque plus au Travail, 
car nous avons des ressources infinies en valeurs capitali- 
sables; il faut, au contraire, que le Capital soit toujours plu» 
offert que demandé; il faut qu'il soit mis au service de tous 
les hommes laborieux et intelligents qui présentent des gacan- 
ties matérielles de solvabilité, ou des garanties personnelles et 
morales de probité et de capacité ; et il faut qu'il soit offert au 
plus bas prix et aux meilleures conditions possibles. 
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II 



CEberchODs d*abord à nous faire une idée nette du crédHt à 
en définir le but, Tobjet, les moyens, la puissance. 

Le crédit a pour bui difinUif au pour but mprême de 
mettre cbaque citoyen en état d^accomplir tous ses devoirs et 
d*eieroer tous ses droits, en état de développer librement et 
pldiiement toutes ses facultés physiques, intellectuelles et mo> 
nies, et de pourvoir, directement ou indirectement par son 
tmvaili h tous ses besoins légitimes. 

11 a pour bui prochain et immédiat raugmentatim et la 
diffusion de la richesse générale ; 

Pour objet epécialj la commandite j par lb travail PA8«fc, 
du travail priient et du travail futur; 

Pour moyens^ la monétihation et la capitalisatioii dê$ 

Oa/etlff EXISTANTES. 

Tout ce qui va suivre sera le développement et le commen- 
taire de cette définition générale du crédit. 

Le crédit peut être appliqué, soit à la production agricole; 
soit à la production manufacturière, soit à la circulation prO'> 
prement dite, et alors il peut être défini très diversement, en 
termes spéciaux, selon la destination qui lui est donnée. 

Le crédit, quel qu*en soit Tobjet, quelle qu*en soit la desti- 
nation, se réduit toujours, en dernière analyse, à un prêt pour 
celui qui le donne, à un emprunt pour celui qui le reçoit. Le 
crédit suppose donc des valeurs existantes, car on ne peut 
donner ou recevoir ce qui n'existe pas. Le crédit opère à Taîde 
àdréalités^ et non pas à Faide de valeurs imaginaires. Voilà ce 
qu'il ne faut jamais oublier. 

Mais si le crédit suppose toujours la réalité de la valeur 

I»rètée, il peut néanmoins être appelé réel ou personnel^ selon 

la garantie sur laquelle il repose, selon la garantie fournie par 

Femprunteur. 

Le crédit réel^ les mots le disent , est fondé sur la va- 
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leur des choses, abstraction ^te de la moralité des per* 
sonnes. 

Le crédit réel est mobilier on immobilier^ selon qn'on af- 
fecte à la sûreté du prêt dqs meubles ou des immeubles, selon 
qu'on donne en garantie un gage, un nantissement, ou bien 
une hypothèque. 

Les prêts sur hypothèque sont des opérations de crédit réel 
immobilier. 

Lespréts sur gage, sur dépôt de ti*,res ou de valeurs, sur 
consignations de denrées ou de marchandises, sont des opé- 
rations de crédit réel mobilier. 

Pour fournir hypothèque, il faut absolument être proprîé* 
taire d'un fonds quelconque, terre, usine ou maison ; pour 
rlonner un nantissement ou un ga^e. il sufBt de pofssédor des 
valeurs mobilières. 

De même que le propriétaire foncier peut emprunter en 
<3ngageant ses immeubles; de même le fermier, le hiétayer, 
le cultivateur non propriétaire, Partisan, le producteur et le 
marchand doivent pouvoir emprunter en engageant les ré- 
coltes, les denrées, les produits et les marchandises qui leur 
appartiennent. 

Il est donc fort peu de citoyens qui ne puissent être aJmis 
aux bienfaits du crédit réel. 

Le crédit réel, mobilier ou immobilier, est un escoinplc 
de richesses existantes, un dégagement de valeurs engagées, 
une transformation de capitaux inactifs ou de capitaux immo- 
bilisés en capitaux productifs ou en capitaux circulants. Aussi 
n'est-il limité que par la valeur des choses sur lesquelles il re- 
pose, meubles ou immeubles. 

Dans les opérations de crédit réel, on*pcut, à rigoureuse- 
ment parler, faire abstraction de la moralité et de la capacité 
de l'emprunteur. L'essentiel, c'est que le gage fourni, c'est 
(|ue l'hypothèque donnée présentent une complète sécurité. 
Si le propriétaire dépense stérilement les sommes qui lui ont 
été avancées, s'il ne se libère pas à échéance, il sera exproprié, 
et la banque ne perdra rien ; si le cultivateur, si Partisan ou 
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le marchand qui ont emprunté sur consignation de denrées 
ou de marchandises, ne tiennent pas leurs engagements, la 
banque se couvrira en faisant vendre les produits consi* 

gnés. 

Le crédit personnel ou moral a un tout autre caractère. 
C*est l'escompte du travail futur et non pas du travail ac- 
compli ; c*est une avance sur produits à venir, et non plus sur 
produits déjà réalisés ; c*est un prêt sur simple parole, et non 
plus un prêt sur gage ou sur hypothèque. Le crédit personnel 
est nécessairement proportionné a la confiance qu inspire 
l'emprunteur; il ne peut, il ne doit être fourni qu*aux hommes 
probes et laborieux, capables de tirer un parti productif des 
instruments qui leur sont confiés ; il doit être distribué avec 
une circonspection extrême. 

Le crédit aujourd'hui usité dans le commerce est d*une 
nature mixte; il est réel et personnel tout ensemble : rieU en 
ce que la totalité de la fortune du commerçant répond des en- 
gagements contractés; personnel^ en ce qu'il est surtout ac- 
cordé à l'individu à raison de sa moralité et de sa capacité 
présumées ou reconnues, en ce que nul gage particulier n*est 
affecté à la sûreté de chaque créance. 

L*idée du crédit personnel ou moral est philosophiquement 
bien supérieure à Tidée du crédit réel. Le crédit moral, c^est 
le crédit par excellence ! Le progrès doit évidemment con- 
sister à dégager de plus en plus la valeur personnelle de 
l'homme; à pouvoir capitaliser, en quelque sorte, par antici- 
pation la puissance productive d*un travailleur et escomp- 
ter les produits futurs, comme on capitalise les choses et 
comme on escompte les produits réalisés; à pouvoir prêter 
sur parole, comme on prête sur hypothèque ou sur consigna- 
tion. 

Le crédit moral, en fournissant aux travailleurs pauvres 
les avances et les instruments qui leur manquent, les met en 
état de tirer parti de leur intelligence et de leur activité, de 
produire pour leur propre compte, de s'affranchir du salariat 
et des eixigences du capital, de se libérer avec le temps, à 
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force de courage et de labeur, d'acheter et de payer les instru- 
ments de leur industrie, c'est-à-dire en état de conquérir 
rindépendance, le bien-être, la sécurité du présent et du len- 
demain. 

Malheureusement, dans Télat de désordre industriel où 
nous vivons, le crédit moral est bien difficile, s*il n'est im- 
possible. Sous le régime de concurrence subversive, le sort de 
chacun de nous ne dépend point de notre assiduité au travail, 
de notre capacité ou de notre bonne conduite : la force et le 
hasard décident le plus souvent de notre destinée. La capacité 
laboHeuse du plus honnête producteur ne peut aujourd'hui 
présenter de complètes garanties, et il n est pas surprenant 
qu'on préleredes réalités à de simples promesses, des produits 
existants à des produits à venir. Aujourd'hui, au milieu de 
la compétition universelle et de Tencoaibrement de toutes les 
carrières, chacun est forcé de travailler à l'aventure, sans 
attendre la commande, sans pouvoir connaître ni les besoins 
ni les moyens de la consoinmalion, sans savoir quelle quan- 
tité des mêmes produits pourra être apportée sur le même 
marché par tous les concurrents qui se font la guerre et qui 
se disputent les acheteurs au rabais, sans savoir s'il pourra 
écouler ses produits. — Le meilleur ouvrier n'est point assuré 
de toujours avoir de l'ouvrage ; l'industrieux le plus actifn'est 
point assuré de trouver des chalands et de couvrir ses frais. 
— L'homme le plus probe et Je plus laborieux, malgré tous 
ses efforts, peut être ruiné d'un moment à l'autre par un 
compétiteur plus habile ou plus riche, par la découverte d'un 
procédé de fabrication plus économique, par la ruse ou la 
mauvaise foi, par une crise commerciale ou politique, par 
une catastrophe imprévue dont il aura à subir les consé- 
quences désastreuses. — Une faillite peut en entraîner cent 
autres : le plus honnête des artisans peut être subitement écrasé 
par la déconfiture de ses débiteurs, obligé de suspendre ses 
payements et ses travaux, réduit à l'impossibilité de tenir 
sa parole et de remplir ses engagements, etc. 

Le crédit moral n'est normalement possible que là où il y 
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a une organisation quelconque de TindusCrie, là où le trairail 
tiist garanti, là où récc^lemenl des produits est assuré d*ayance, 
là où la production et la consommation sont équilibrées... — 
Dans le monde à rebours où nous vivons, ce crédit ne peut 
être donné qu'aux ouvriers qui se trouvent dans une situation 
^ceptionnelie,qui travaillent pour des consommateurs connus 
et parfaitement solvables, qui exécutent des commandes ou 
-qui ont des débouchés certains. 

Il en serait autrement dans le monde de TAssociation et de 
l'Organisation : la, le crédit moral offrirait tout autant de ga- 
ranties que le crédit réel, mobilier ou immobilier. 

Cependant, même aujourd'hui, le crédit personnel peut 
être dispensé sans danger à plusieurs catégories de citoyens. 
U peut être fourni aux cultivateurs, par exemple, qui sont 
toujours assurés de vendre la plus grande partie de leurs den- 
rées (1») ; il peut être fourni à d'honnêtes artisans, sous caution 
s'il le tant, ou sur délégation du prix des travaux à exécuter, 
sur remise de facture ou sur justification de commande, etc. 
Enfin il peut être fourni, dans une certaine mesure, sur ga- 
rantie collective, à des associations de travailleurs, qui sup- 
pléeront par la solidarité à l'insulfisance d'une responsabilité 
purement personnelle, surtout si ces associations ont une clien- 
tèle assurée. 

Le crédit réel, au contraire, qui est toujours couvert par 
des valeurs positives, peut être distribué largement aujour- 
d'hui, sans aucun inconvénient pour celui qui le donne, même 
à des prodigues, à des incapables et à des paresseux. Ces pro- 
digues, ces incapables et ces paresseux se ruineront peut-être; 
0iais l'institution de crédit ne perdra rien, deviendra pro- 
priétaire de la fortune de ces désœuvrés, et pourra la prêter 
à des hommes laborieux qui sauront en faire meilleur 
usage. 

En résumé, le crédit est un levier puissant au moyen du- 
quel rintelligence et le travail, en prenant pour point d'appui 

(1) Mais alors il fout que les récoltes soieai assurées contre tous les sinis* 
très possibles. 
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la oionétisation et la capitalisation des valeurs existantes, 
peuvent accomplir des prodiges. 

Le crédit peut préparer et Taciliter rérnancipation définitive 
du travail et des travailleurs; la réalisation positive de la li- 
berté, de Tégalilé, de la fraternité; Textirpation de la misère 
et de Fignorance; l'abolition du dernier des privilèges et de 
la dernière forme de la servitude.. 

Par la monétisation, par la capitalisation des valeurs déjà 
créées, le crédit devient le lien de solidarité effective qui unit 
les générations présentes aux générations passées et aux géné- 
rations futures. Il convertit le travail accompli ou les résultats 
d'un travail antérieur en capitaU c'est-à-dire en avances, 
qu'il met à la disposition des producteurs présents ou à 
venir ; et, en faisant passer ce capital des mains des oisifs 
aux mains des travailleurs, il le rend productif, et il méta- 
' morpbose un instrument d'exploitation en arme de déli- 
vrance. 



m 

Cependant^il ne faut pas s'abuser sur la puissance virtuelle 
du crédit au point de croire qu*il puisse, à lui seul, accomplir 
des miracles, faire de rien quelque chose. 

Le crédit anime et vivifie tout, en ce sens qu'il encourage 
puissamment la production, la circulation et la consonunation 
des richesses ; mais il ne grée rien par lui-même. — Le grand 
créateur, c'est le travail ! Le crédit ne fait que fournir les in- 
struments au moyen desquels la richesse pourra être créée, 
sans lesquels tout travail serait impossible; et ces instruments 
Une les fait point sortir du niant par magie: il les prend où 
ilSf se trouvent^ et leur donne seulement un emploi productif. 
Le crédit, qn*on ne l'oublie pas, ne peut jamais opérer qtCà 
Faide de valeurs déjà existantes * il n^onétise et capitalise ces 
■yhléiirs..-- . 

Monitiier âes veùeurt, c'est les transformer en monnaie. 
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pour en faciliter rechange et la circulation ; c*est les rendre 
disponibles et capitalisables. 

Capiialiêer de$ valeurs, c est les transformer en capital actif, 
pour les consacrer à la production. 

Les capitaux circulant et se transmettant surtout au moyen 
de la monnaie, la monétisation permettra de capitaliser inces- 
samment toutes les valeurs, de les convertir en instrument de 
travail, en un mot, en capitaux disponibles^ en forces pro- 
ductives. 

Il ne faut point se méprendre sur le sens de ce mol capita- 
liser^ qui a deux significations différentes, selon que Ton se 
place au point de vue des intérêts généraux ou au point de 
vue des iniérétit privés. 

Un particulier considère comme capitale toute valeur qui lui 
rapporte intérêt, alors même que cette valeur a été dilapidée 
en folles dépense». C*est ^insi que les fonds publics, dont l'in- 
térêt est servi aux dépens des contribuables, sont des capitaux 
pour les rentiers. 

Au point de vue général, il n*y a de capitaux réels que les 
valeurs consacrées à la production des richesses sociales. Les 
fonds publics, capitaux pour les rentiers, sont un passif pour 
la société, et de ces valeurs on ne pourrait regarder comme 
capitales que celles qui ont servi à payer des travaux produc- 
tifs. Quant à celles qui ont été consacrâmes à payer des dé- 
penses purement stériles ou ^destructives, elles ne représentent 
que des capitaux engloutis en pure perte, des capitaux dont il 
ne reste absolument rien. 

Lorsque nous parlons de capitalisation de valeurs, nous 
supposons toujours un emploi productif pour la société, et 
non pas seulement un placement avantageux pour le capita- 
liste* 

Il ne faut pas non pins confondre le capital avec la mon- 
ie, et croire qu'il suffise, pour augmenter le capital d'un 
pays, d^augnienter la quantité du numéraire, soil par l'im- 
portation d'espèc*es métalliques, soit par rémission d'un pa- 
pier monnaie. — Le crédit, en monétisant les valeurs exîs- 
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^aDleSy peut certainement accrollre la quantité de la mon* 
naie; il peut» de même, en dégageant les capitaux engagés, 
accroître la quantité des capitaux disponibles ; mais le travail 
seul peut crier et multiplier les valeurs monitisables et les 
capitaux. 

Les capitaux sont toute autre chose que la monnaie: ils 
peuvent abonder dans les pays qui ont Tort peu de numéraire 
métallique, ils peuvent être rares dans les pays oii la monnaie 
abonde. 

Écoulons Adam Smith nous décrire le rôle de la monnaie 
et le rôle des capitaux circulants : 

a La monnaie au moyen de laquelle tout le revenu de la so- 
a ciété est régulièrement distribué entre ses différents mem- 
a bres, ne fait nullement partie elle-même de ce revenu. La 
a grande roue de la circulation est tout à Tait différente des 
.t marchandises qu'elle fait circuler. Le revenu de la société 
(£ se compose uniquement de ces marchandises, et nullement 
(c de la roue qui les met en circulation.... 11 n'y a que l'ambi- 
<c guité du langage qui puisse faire paraître cette proposition 
« douteuse ou paradoxale. Bien développée et bien entendue, 
((elle est évidente par elle-même.... 

<£ La substitution du papier à la monnaie d'or et d'argent est 
« une manière de remplacer un instrument de commerce 
<( extrêmement despendieux par un autre qui coûte infini- 
ii ment moins, et qui est quelquefois tout aussi commode. La 
tf circulation s'établit ainsi sur une nouvelle roue, qui coûte 
a bien moins à la fois à fabriquer et à entretenir que Tan- 
« cienne. 

<L Quand nous cherchons à calculer la somme d'industrie 
<i que peutenh'etenir le capital circulant d'une société, nous ne 
« devons jamais avoir égard qu'aux trois parties de ce capital 
a qui consistent en vivres, en matières premières eienouvrage 
a fait. Il faut toujours en dèiuire le quatrième qui consiste en 
a argent (monnaie), et qui ne sert quà faire circuler les, trois 
4« premières. Pour mettre l'industrie en activité, trois choses 
« sont nécessaires : Des matières sur lesquelles on trayaille, des 
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a ouiilêBLYec lesquels on trayaiilei et des salaires ou réoom- 
« peines en vue desquelles on travaille. Or« la monnaie n*éâl 
et ni une matière à travailler, ni tin ou(t7 avec lequel on puisse 
u travailler ; et quoique pour l'ordinaire Touvrier reçoive sofi 
a salaire en monnaie , cependant son revenu ne consiste 
m point dans f argent même^ mais dans ce que vaut Vargent, 
a non dans les pièces de mètaU mais dans ce (^^on put 
i( ACHETER avec elles. 

a La quantité d'industrie que peut mettre enœuvreanca- 
tt pital doit évidemment être égale au nombre d*ouvriers aux- 
a quels il peut fournir des matériaux^ des outils et une sulh- 
« sistance convenable a la nature de Touvrage. L'argent peut 
a ôtre nécessaire pour acheter les matériaux, et les outils, el 
a la subsistance des ouvriers : mais, certainement, la quantité 
tt d'industrie que la masse totale de ce capital peut mettre eu 
a activité n'égale pas à la fois et l'argent qui achète, et les 
« matériaux, outils et subsistances qui sont payés avec Tar- 
te gent ; elle égale seulement l'une ou l'autre de ces deux va- 
(c leurs, et plus proprement la dernière que la première. 

a Quand le papier est substitué à la monnaie métallique, la 
a quantité de matières , d'outils et de subsistances que peut 
tt fournir la masse totale du capital circulant peut être aug- 
ii mentée de toute la valeur de Tor et de l'argent qu'on avait 
c< coutume d'employer pour les acheter. La valeur entière de 
<c la grande roue de circulation et de distribution est ajoutée 
« elle-même à la masse des marchandises qui circulaient e( 
« se distribuaient par son moyen. » (Livre II, ch. 2.) 

Ainsi, d'après Adam Smith, le capital d'un pays se compose 
lo de tous les capitaux fixes, cela va sans dire ; 2** de tous les 
capitaux circulants. Les capitaux fixes comprennent. la terre 
et les améliorations foncières, les constructions, bâtinients, et 
toutes les valeurs immobilisées, etc. ; les capitaux circulanb 
consistent en ouvrage fait, en subsistances, denrées, provi- 
sions, matières premières et marchandises, en outils de toutes 
sortes, etc. , résultats d*un travail antérieur et instrumlenlsd'Qn 
travail futur ; enfin, et pour une très-faible partie seulement, 
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ea monnaie qui sert à payer les services, ou, pour mieux 
dire» à en focililer l'échange, à faire circuler les capitaux et les 
produits. 

Nous aurons à revenir sur le rôle de la monnaie, à montrer 
que l'or et Targent» matières premières fort utiles dans Tin- 
dustrie et dans les arts» ne sont point des intermédiaires in- 
dispensables des échanges» soit a Tintérieur» soit à Textérieur. 
On verra que le crédit peut suppléer à l'absence de monnaie 
métallique» tandis qu'il ne peut suppléer ni aux subsistances» 
ni aux matières premières» ni aux oulils, ni aux capitaux fixes; 
on verra que les pays les plus riches en capitaux de toute 
2»orte» les plus avancés en industrie et dans la pratique du 
crédit, sont précisément ceux qui ont besoin » toutes choses 
égales d'ailleurs, de la moindre quantité de numéraire mé- 
tallique; on verra qu*une nation riche en valeurs» en capi- 
taux et en produits» n'est jamais embarrassée pour créer des 
moyens d'échange ; et l'on comprendra que le véritable ca- 
pital qui aiimenle l'agriculture» l'industrie et tous les travaux 
productifs, ne se compose point de métaux précieux, d'es- 
pèces d'or et d'argent. , 



IV 



Néafimoins» si le crédit ne crée nenèponianément et direc- 
tement par {m'anime; s'il n'ajoute même pas tfnfnédta^ement 
un seul atome aux valeurs existantes, il crée médtatemen^ et par 
PMermfdiaire du travail qu'il rend pouible^ il concourt avec 
une féconde énergie à la formation et à l'accumulation de la ri- 
cbeise, à raccroissement des fruitsdu travail dont partie pourra 
être capitalisée et consacrée à alimenter un travail nouveau. 

En ce sens» le crédit contribue puissamment, à l'aide du 
travail, à accroître le capital de la société. 

Cependant son action ne se borne pas là. 

1* Le crédit peut activer la circulation de la monnaie et 
des capitaux de façon à ne pas les laisser un seul instant en 
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chômage: cela est évident, et sera développé tout à T heure. 

2" Lie crédit peut transformer en instruments de travail les 
valeurs inactivei ou stériles^ soit en les monétisant et en les 
faisant circuler, soit en leur trouvant un emploi productif ; et 
bien qu*ii n'augmente point la quantité de ces valeurs, il 
augmente néanmoins ainsi la masse des capitaux utiliêis. 

Prenons nn exemple : Un marchand possède des matières 
premières qui restent sans emploi parce qu'il ne trouve pas 
d'acheteurs. Un industriel aurait bien l'emploi de ces maté- 
riaux, mais il n'a pas de fonds disponibles pour les payer, et 
le marchand, qui ne le connaît pas, refuse de lui livrer les 
marchandises à crédit. — Voilà donc un capital inactif et un 
travail impossible. — Le crédit intervient : la banque, sur le 
prix des travaux à exécuter et sur de bonnes signatures, prête 
à r industriel ou le cautionne. Aussitôt ces matières premières, 
tout à rheure valeurs inactives, vont être converties en in- 
struments de travail pour Tindustriel, en capital disponible 
pour le négociant, qui n'aura pas de peine à faire accepter 
comme argent comptant le billet ou la garantie de la banque. 
Je n*ai pas besoin d*iusister. On comprend que TeSet pour le 
marchand sérail absolument le même s'il pouvait obtenir de 
la banque, par Tintermédiairedu comptoir d'escompte et sur 
consignation de ses marchandises, une avance qui ne serait 
autre chose que la monétisation d'une partie de la valeur de 
ces matériaux. 

S"» Le crédit peut convertir en capital circulant, en capital 
disponible, une partie de la valeur des capitaux flxes, et faire 
rendre à ces capitaux un double service, un double revenu. 
Par l'intermédiaire de la banque immobilière et de la banque 
de circulation, le crédit peut dégager et représenter en mon- 
naie la valeur partielle d*un immeuble : l'immeuble continue 
à donner des récoltes, des récoltes qui pourront même être 
rendues plus abondantes par les avances que le crédit met à 
la disposition du cultivateur ; et la valeur dégagée, agissant 
comme capital circulant, peut être consacrée à desaméliora*r 
lions productives. 
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Prenons encore un exemple : Un propriétaire possède un 
immeuble de cent mille francs, mais il n'a point les avances 
indispensables h une bonne exploitation agricole, et sa terre 
est fort mal cultivée, ou reste en friche. Par Tintermédiaire 
d^une institution de crédit foncier, la banque de circulation, 
la banque de France prête, sur hypothèque, 40,000 francs en 
billets ou en écus à ce propriétaire, qui va pouvoir acheter des 
engrais, des s^emences, des bestiaux, des instruments aratoires, 
payer des cultivateurs, mettre sa terre en état de produire d'a- 
bondantes récoltes... . ' 

Il n'y a point eu ici de valeur spontanément créée par le 
fait du crédit ; car c'est la valeur de la terre qui répond de la 
valeur des billets; car le propriétaire doit exactement la somme 
qu'il a empruntée ; car les bestiaux, les engrais, les semences 
existaient quelque part : mais les 40,000 francs dégagés de la 
valeur du sol et transformés en capitaux circulants, tout en 
laissant au propriétaire Tusage et la possession de son im- 
meuble, lui permettent de tirer de sa terre un meilleur 
parti, d*obtenir des récoltes qui serviront à couvrir tous les 
frais d'exploitation, à payer l'intérêt de l'emprunt, et à rem- 
bourser le principal dans un temps donné — Assurément, 
c'est le travail qui accomplira toutes ces merveilles; c'est le 
travail qui mettra le champ en rapport, qui augmentera la 
richesse annuellement créée et les revenus du propriétaire : 
mais c'est le crédit qui a rendu ce travail possible, qui a pro- 
curé un emploi aux cultivateurs, et un débouché aux mar- 
chands de bestiaux, d'engrais, de semences, d'instruments 
aratoires, etc. 

Par cela même qu'il peut activer la circulation de la mon- 
naie et des capitaux, faciliter les échanges, qu'il peut moné- 
tiser et capitaliser les richesses^ aujourd'hui improductives, 
rendr^disponible une partie des fonds engages ou immobiliser, 
le crédit ajoute évidemment, sinon à la quantité des valeurs 
existantes, du moins à la quantité des valeurs capitalisables, 
des valeurs qui peuvent être consacrées à la production; il 
ajoute, par conséquent, à la masse des revenus et des richesses 
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possibles* à la masse des produits que le travail peut créer et 
que l'épargne peut couYertir en capitaux. Dès lors • le crédit 
doit pouvoir augmenter la masse des capitaux disponibles, des 
capitaux offerts, par suite faire baisser sensiblement le taux de 
rintérét, et, de réductions en réductions successives^ ramener 
avec le temps Tinlérét à une simple commission destinée k 
couvrir les frais d^administralion des banques. Mais n'antici- 
pons pas sur ce qui doit être rigoureusement démontré. 

Enfin le crédit, en opérant à laide des seules richesses déjà 
créées, mais en donnant à toutes les valeurs un emploi utile, 
peut aujourd'hui proportionner largement Toffre de capitaux 
et Toffre de monnaie à tous les besoins de Tagricullure, de 
l'industrie, du commerce, de la circulation générale , et peut 
changer en peu d'années la face du pays, substituer le travail 
<iu chômage, Tabondanceet la misère, la paix à la guerre ci- 
vile des intérêts, la justice à Tiniquité, Tordre au désordre. 

Notre pays est riche en capitaux immatériels et en capitaux 
matériels de toute espèce. Ce n est point la terre qui manque 
en France : la cinquième partie de notre sol est inculte, et h 
reste est généralement mal cultivé. Ce ne sont ni les homme<; 
intelligents ni les travailleurs de bonne volonté; ce ne sont 
ni les matières premières, ni les substances, ni les outils on 
instruments. Nous avons des vivres pour nourrir tant bien que 
mal la population, et il serait facile d'augmenter singulière- 
ment, en une seule année, nos récoltes et nos provisions; 
nous avons des semences pour Tagriculture, des matières pre- 
mières pour l'industrie, et desouvriers habiles pour construire 
des machines, fabriquer des instruments, crééer tous les pro- 
duits désirables ; enfin, nous pouvons nous procurer aisément 
par voie d'échanges tout ce que notre sol ne produit pas. 

Mais nous ne savons pas tirer parti de nos inépuisables 
ressources ; nous ne savons pas employer toutes ces forces, 
toutes ces intelligences, capitaliser toutes ces valeurs. — Ce 
qui manque, ce qu'il faut réaliser avant tout, c'est une Orga- 
nisation générale du crédit. 
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SECTION DEUXIÈME. 

T!f PLUEHCE DU CBÉ0IT SUR LA PBODUCTIOlf, SUR LA CAKSOVIIATIO?!, ftrR 
LA RÉPARTmOII CT SUR LA CIRCULATI09I DES miCHRSffCS. 



I 



La prodaction agricole et la produclion industrielle de la 
France ne suffisent point aux besoins de la population. La 
France ne produit jias assez de blé, assez de via* 'assez de 
viande, assez de subsistances, assez de matières premières, 
assez de denrées de toute esftèceyelle ne produit point assezd'é- 
tofTes, asseaEd*objelsmanurac(urés,e(CMpour alimenter la con- 
sommation générale, pour nourrir tous ceux qui ont faim, 
désaltérer tous ceux quiont soif, vêtir tous ceux qui sont en liail- 
lons, en un mot, pour mettre Tabondance à la portée detoos. 

Voilà ce que constate la statistique ! 

La France produit trop, répondent les Economistes de Pan- 
cien régime. Les cultivateurs ne peuvent vendre leurs den* 
rées; les manufacturiers manquent de débouchés, et cherchent 
(3n vain des consommateurs... Qui donc parle de produire 
encore davantage? 

Statisticiens et Economistes ont raison, mais raison seule- 
ment en partie. 

La France ne produit point assez^ su 6gard aux besoins ds 

LA POPULATION. 

La France produit relativement trop, si l'on ne corsidkrr 

QUB LB8 KE860URCBS DE LA CONSOMMATION. 

Ainsi noussoufTronsàla fois de la disette et de la surabon- 
dance! c'est prodigieux. 

11 faut donc développer la production agricole et la pro- 
duction manufocturière; maisil faut aussi, et en mime temps. 
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activer la consommatioD, élargir les débouchés, en donnant à 
tous nos compatriotes les moyens de devenir consommateurs^ 
les moyens d*acheter les produits de Tagricultureet les pro- 
duits de rindustrie. 

En agriculture comme en industrie, Tabondance, le bon 
marché des denrées et des produits sont en raison de Tabon- 
dance et du bon marché des capitaux, sans lesquels il n^y a 
ni travaux ni améliorations possibles. 

11 faut donc mettre à bas prix* a la disposition des cultiva- 
teurs et des industriels, les avances nécessaires à toute exploi- 
tation rationnelle et économique, à tout perfectionnement des 
procédés de production. 

C'est Tabondance et le bon marché des capitaux qui assu- 
rent à la Grande-Bretagne une incontestable supériorité sur 
toutes les autres nations, qui lui permettent de produire ù 
meilleur marché que la France, où les impôts sont moins 
lourds, ou la main-d'œuvre est moins chcre; c'est Fabon 
dance et le bon marché des capitaux qui donnent à Tindustrie 
et au commerce de r Angleterre la préférence sur tous les mar- 
chés du globe. Le taux de rintérél est à 2, à 2 et demi pour 100 
dans le Royaume -Uni, et la banque de Londres escompte à ce 
prix : la banque de France escompte à 4 pour 100 ; et le taux 
de rintérél, pour les industriels et pour les cultivateurs privi- 
légiés qui trouvent des préteurs, est à 5 ou 6 pour 100, eo 
France, et même à 10 et 12 pour 100, dans plusieurs déparle- 
ments. 

Ce qui paralyse Vagriculture chez nous, indépendamment 
de nos vicieux procédés d'exploitation, c*est le manque à peu 
près absolu de capitaux. Ce qui ruine nos cultivateurs et nos 
propriétaires, ce qui les grève de frais énormes et tend à faire 
enchérir le prix de toutes les denrées, c'est moins Timpôt fon- 
cier perçu au nom de TEtat que Timpôt indirect prélevé par 
Tusure et par la chicane. Comparé au budget payé aux usu- 
riers, aux prêteurs d argent, aux avocats, avoués , huissiers, 
greffiers et notaires, le budget payé à TElat pour les services 
publics est peu de chose; et les charges deviendraient bien 
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moins sensibles encore si les propriétaires et les cultivateurs 
trouvaient à emprunter à bas prix pour améliorer leurs terre& 
ou pour liquider des dettes épuisantes. 

La propriété foncière, en France, est grevée do 13 milliards 
de dettes inscrites, sans compter les délies non mscrites, qui 
s'élèvent probablement à un chiffre égal, sinon supérieur. 
Cet énorme passif doit coûter chaque année aux débiteurs, en 
calculant seulement Tintérél à 7 pour 100, en moyenne, 
780 millions d'arrérages pour les 13 milliards, c'est-à-dire 
presque trois fois ce que Timpôt foncier prélève sur toules les 
propriétés pour le compte du trésor. Je ne parle pas du bud- 
get de la chicane, qu^il serait impossible d'évaluer, même 
approximativement. 

On crie beaucoup contre Timpôt foncier, dont le produit 
sert du moins à solder les dépenses publiques, les dépenses 
faites dans l'intérêt général ; on réclame à grands cris des ré- 
ductions présentement impossibles ! et Ton ne proteste pas 
contre le budget de la chicar.el et l'on ne demande pas la 
réduction du budget de l'usure, qu'il serait facile d'obtenir 
sans diminuer les revenus de FElat I 

Dans leurs réclamations contre l'impôt toncior, les pro- 
priétaires sont généralement mal fondés. Tonte propriété est 
grevée, au proQl de r Etat, d'une rente perpétuelle égale au 
montant de la contribution roacière, renie que chaque acqué- 
reur a toujours soin de distraire du prix d'acquisilion et dont il 
ne manque jamais de retenir le principal. — Quand vous avez 
acheté votre terre, ou quand vous l'avez reçue par donation 
ou par héritage, vous l'avez achetée ou l'avez reçue grevée 
de cette rente : vous n'avez donc pas droit de vous plaindre 
tant que cetle rente n'augmente pas. Toute réducliondMmpôt 
foncier serait une pure libéralité gratuitement faite aux pos- 
sesseurs actuels, au préjudice de leurs prédécesseurs et aux 
dépens de l'Etat ; car si la rente n'avait pas existé, ils n'au- 
raient pu en retenir le principal, et ils auraient payé la terre 
d'autant plus cher. 

Dans leurs réclamations contre l'usure et contre la chicane, 

a 
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au contraire, les propriétaires auraient pour eux le droit et la 
Justice, la raison et Tutilité générale. — La seule réduction 
du taux de Tinlérét exercerait sur la richesse publique une 
influence bien autrement décisive que de mesquines rognures 
du budget. 

Par l'organisation du crédit foncier, on peut aisément ré- 
duire rinlérét à 4 pour tOO:on pourrait même le réduire à 3 et 
demi, à 3 et à 2, si Ton voulait entrer résolument dans la voie 
des réformes. — Calculons à 4: ce serait au moins une dimi- 
nution de 3 pour 100 en moyenne sur le taux actuel de 7 pour 
100 , soit une diminution de 390 millions par an, sur le seul 
intérêt des 13 milliards de dettes hypothécaires. En calculant 
à 3 pour 100, la réduction serait de 620 millions; à 2 pour 
100, ce serait mieux encore. — Mais la réduction porterait 
tout aussi bien sur les dettes non inscrites, et dès lors le béné- 
6ce positif serait une économie de frais deux fois plus consi- 
dérable. En diminuant le budget de Tusure, on pourrait en 
même temps diminuer, sinon complètement supprimer, le 
budget de la chicane. 

Enfin cette réduction dMntérét, combinée avec la faculté 
offerte à tous les propriétaires cultivateurs d'emprunter à 
3 et demi ou 4 pour iOO au maximum, pour développer 
leurs cultures, donnerait à l'agriculture un essor prodigieux, 
augmenterait le produit net , assurerait aux agriculteurs une 
plus forte part dans les frmts du travail et de la terre, leurf per- 
mettrait d'abaisser au besoin le prix de leurs denrées, leur per- 
mettrait surtout de consommer les produits de Tindustrie, 
étendrait dès lors les débouchés des manufactures et par ré- 
ciprocité les débouchés des produits du sol. 

Ce qui est vrai pour l'agriculture est également vrai pour 
toutes les industries. Quels merveilleux résultats produiraient 
la baisse de l'intérêt et la faculté de se procurer à bas prix des 
capitaux ! 

Les industriels ont compris depuis longtemps que les pro- 
fits croissaient en raison de la quantité des marchandises ven- 
dues, et que le débit était en raison du bon marché. — - Aussi 
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se sonMIs efforcés, par toas les moyens, de réduire les frais de 
production. 

Ou a cherché d'abord à répartir les frais généraai sur une 
plus grande quantité de produits ; on a augmenté le capital 
immobilisé et le capital circulant, afin de pouvoir produire 
davantage; on a généralisé remploi des machines; et Ton a 
surtout réalisé des économies en réduisant les salaires ou en 
supprimant la main-d'œuvre. 

Mais tout ce qui tend à diminuer les salaires, c'est-à-dire 
les revenus des clauses les plus nombreuses, tend forcémentà 
restreindre la consommation; par conséquent, à rendre la pro- 
duction superflue. — C'était s'engager dans un cercle vicieux 
et préparer Tengorgement des débouchés. 

Si Ton veut produire à bon marché sans diminuer en rien 
la consommation, si l'on veut étendre les débouchés, il &ut 
fairedes économies de frais, sans doute, mais des économies 
qui n'appauvrissent point le peuple des consommateurs , il 
faut réduire IHntérêt du capital^ et non pas le$ $alaire$ du 
travail ; il faut supprimer les intermédiaires dispendieux, les 
rouages inutiles; il faut, en outre, donner du travail aux ou- 
vriers sans emploi, afin qu'ils puissent devenir consomma* 
leurs. 

s 

Ecoutez Adam Smith, le maître vénéré des économistes 
orthodoxes : 

« Le taux de l'intérêt et le taux des profits tendent, beau- 
coup plus que le taux des salaires, à faire monter le prix des 
produits. Si, par exemple, dans la fabrique des toiles, le sa- 
laire des divers ouvriers venait à hausser de deux deniers par 
jour, il deviendrait nécessaire d'élever le prix d'une pièce de 
toile seulement d'autant de fois deux deniers qu'il y aurait eu 
d'ouvriers employés à la confectionner, en multipliant le nom* 
bre des ouvriers par le nombre des journées pendant lesquel- 
les ils^ auraient été ainsi employés. Dans chacun des difiérents 
dégrade main-d'œuvre que subirait la marchandise, cette par- 
tie de son prix, qui se résout en salaires, hausserait seulemélat 
dans la proportion arithmétique de cette hausse des salaires. 
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« Mais si les profits elles inléréls perçus par tous les diSé- 
reals maîtres qui emploient ces ouvriers venaient à mouler 
de 5 pour 100, celte partie du prix de la marchandise, qui se 
résout en intérêts et en profits, s élèverait, dans chacun des 
différents degrés de la main-d'œuvre* en raison progressive 
de celte hausse de rintérét et des profits, ou en proportion géo- 
métrique. Le maître des séranceurs demanderait, en vendant 
son lin, un surcroît de 5 pour 100 sur la valeur totale delà 
matière et des salaires par lui avancésà ses ouvriers. Le maître 
desfileuses demanderait un prix additionnel de 5 pour 100 
tant sur le montant du lin sérancé dont il aurait fait l'avance 
que sur le montant des salaires des fileuses. Et, enfin, le maî- 
tre des tisserands demanderait 5 pour 100 tant sur le prix 
par lui avancé du fil de lin que sur le salaire de ses tisserands. 

« La hausse des salaires opère sur le prix d'une marchan- 
dise comme rintérét simple dans Taccuniulation d'une dette; 
la hausse de Nntérét et des profits agit comme Vintérét cotii- 
posé. Nos marchands et nos maîtres manufacturiers se plai- 
gnent beaucoup des mauvais effets des hadts salaires, en ce 
que l'élévation des salaires renchérit leurs marchandises et en 
diminue le débit, tant à rinlérieur qu'à l'étranger: ils ne 
parlent pas des mauvais effets des hauts profils (pas plus que 
les préteurs des mauvaiseffels desgros intérêts); ilsgardent le 
silence sur les conséquences fâcheuses de leurs propres gains, 
ils ne se plaignent que de oelles du gain des autres.» (Liv. i, 
ch. 9.) 

c(A chaque transformatioc nouvelle d'un produit, ou aussi 
souvent que ce produit change de mains, non-seulement l'in- 
térêt est perçu chaque fois et le nombre des profits augmente, 
mais chaque profit subséquent et chaque intérêt sont pluscon- 
sidérables que les précédents, parce que le capital d'où ils 
procèdent est nécessairement toujours plus grand. Le capital 
qui met en œuvre les tisserands, par exemple, est nécessaire- 
ment plus grand que celui qui fait travailler les fileurs,'parce 
que non-9eulement il remplace ce dernier capital avec ses in- 
térêts et ses profits, mais il pa^e encore, en outre, les salaires 
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des tisserands; et, comme nous Tavons vu, le chiffre total des 
intérêts et le montant des profits sont toujours en raison du 
capital employé. y> (Liv. I, ch. 6.) 

Ainsi, le taux do T intérêt et le taux des pro6ts exercent 
snr le prix de revient des produits une influence bien plus 
directe et bien plus positive que le prix des salaires. 

Dans les frais d*un produit quelconque, le seul intérêt de 
tous les capitaux fixes, engagés , circulants , entre toujours 
pour une part énorme, pour une part souvent beaucoup plus 
forte que le prix de la main-d'œuvre. Cet intérêt, perçu 
même sur le capital qui a servi à payer tous les salaires, ne 
profite ni au manufacturier ni au commerçant ; car il n'est 
point d* entrepreneur d*industrie qui opère avec ses capitaux 
.seuls, qui ne soit tenu de payer lui-même ou de rembourser 
df;s intérêts excessifs sur des sommes bien supérieures à la 
totalité de son avoir. L'entrepreneur qui posséderait un ca- 
pital suffisant pour alimenter son industrie sans avoir besoin 
de recourir au crédit et de payer des intérêts, aimerait pro- 
bablement mieux vivre de ses rentes que d'aventurer sa for- 
tune dans les spéculations. — En général , Tintérét profite 
rarement à celui qui travaille : il est, au contraire, payé par 
lui et perçu par le capitaliste rentier, qui ne travaille pas,qui 
vit, selon Vexpression des économistes, des fruits de son ca- 
pital, c'est-à-dire des fruits du travail d'autrui. 

Pour fabriquer une certaine quantité de produits, un ma- 
nufacturier a dû payer un million de salaires j et ce million, il 
l'a emprunté à 6 pour 100 par an. Au bout d'une année, ces 
produits se trouvent donc grevés, outre les autres frais , de 
60,000 fr. d*intérêts. Si le manufacturier avait pu emprunter 
la même somme à 3 au lieu de 6 pour 100, il pourrait vendre 
ces produits à 30,000 francs de rabais, sans retrancher un 
centime sur ses profits ni sur le salaire de ses ouvriers, et la 
consommation s'étendrait vraisemblablement en raison du 
bon marché ; ou bien il pourrait vendre ces produits au même 
prix, et ajouter 30,000 fr. à ses bénéfices; enfin il pourrait 
distribuer ces 30,000 fr. àses ouvriers, et augmenter d'aii- 
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tant leurs salaires, ou partager TécoDomie obtenue entre les 
ouvriers et les consoromateurs, accroître de 15,000 fr. le 
salaire des uns, et diminuer de 15,000 fr., pour les autres, 
le prix des produits. 

Mais ce n*est pas seulement le million destiné à payer les 
salaires que le manufacturier a emprunté : c^est peut-être 
tout le capital engagé dans son usine ; et alors une réduction 
d*iniéréts de 3 pour 100 aurait pour lui de bien autres résul- 
tats ; et le prix des matières premières qu'il emploie^ de toutes 
les machines et de tout son matériel, se trouverait également 

réduit par rabaissement de Tintérét LWet qu^amène- 

rait, dans la production, une réduction de 2 ou de 3 pour lOO 
sur tous les capitaux engagés dans l'industrie est vraiment 
incalculable ! 

Tous les producteurs véritables , tous ceux qui vivent de 
leur travail ou de leur industrie, et c'est la très-grande majo- 
rité, ont donc un intérêt immense à voir baisser le prix du 
loyer des capitaux, le prix du loyer des instruments qu'ils ne 
possèdent pas et qu'ils sont obligés d'emprunter, le prix de 
toutes les matières premières que Télévation du taux de l'ar- 
gent fait enchérir. Pour eux, la réduction de l'intérêt entraîne 
une diminution de frais et de dépense, une extension de dé- 
bouchés et une augmentation de profits. Pour les consom- 
mateurs de toutes les classes, la réduction serait non moins 
avantageuse, ainsi que nous le verrons tout à l'heure. — Seuls, 
au contraire, les rentiers oisifs, et c'est l'imperceptible mino- 
rité, qui vivent de l'intérêt de leurs capitaux placés, bénéfi- 
cient de ce qui porte préjudice au plus grand nombre. — Le 
haut prix de l'intérêt, qui rend souvent le travail stérile, rend 
toujours l'oisiveté féconde. 

On a longtemps cherché à faire baisser le taux de l'intérêt 
en décrétant des lois contre l'usure. L'intention pouvait être 
excellente, mais le moyen ne pouvait être efficace : il ne faut 
pas compter sur la sévérité du code pénal pour régler le prix 
du loyer des capitaux. 

Il n'y a qu'un moyen de combattre efficacement l'usure , 
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c^est de la rendre impossible en la rendant inutile ; c^est de 
prêter à meilleur marché que les usuriers. 11 n*y a qu'un 
moyen de faire baisser le taux de Pintérét, c'est d'organiser le 
crédit et de mettre à bas prix des capitaux à la disposition de 
quiconque peut offrir des garanties réelles ou personnelles. 

La France, nous aimons à le répéter, possède tous les élé- 
ments de la richesse : elle a des ressources inépuisables en 
hommes intelligents, en ouvriers vigoureux qui demandent 
du travail à grands cris, en terres fertiles ou fertilisables, en 
subsistances, en bétes de somme et de labour, en matières 
premières, en outils, machines, instruments, capitaux de tou- 
tes sortes. Il ne s'agit encore une fois que de savoir tirer parti 
de toutes ces forces vives , de toutes ces intelligences et de 
toutes ces activités que Tinaction énerve, épuise, tourmente, 
démoralise , réduit à la misère et au désespoir, pousse par 
fois même au crime ; elparti de tous ces capitaux aujourd'hui 
mal employés ou complètement stériles. — Ces produits 
agricoles dont on ne sait que faire et qui ne trouvent pas 
d'acheteurs, ces subsistances et ces matières premières, peu- 
vent être convertis par le crédit en capitaux qui serviront à 
alimenter et à payer le travail productif des ouvriers de l'a- 
griculture et de rindustrie. Ces produits manufacturés, qui 
encombrent les magasins et les entrepôts, pourront également 
servir à payer le travail des cultivateurs. Pour enrichir la 
France, pour créer l'abondance de toutes choses, il n'y a qu'à 
mettre tous ces capitaux en œuvre, à les faire activement 
circuler au moyen du crédit, et ragriculture et l'industrie 
trouveront facilement toutes les avances nécessaires, tous les 
instruments de production, à des conditions avantageuses. 

Par le crédit organisé on peut immédiatement réduire 
l'intérêt à 3 pour 100 dans toute la France, et le faire des- 
cendre en peu de temps plus bas encore. 

Pour notre agriculture, pour notre industrie, pour notre 
commerce, l'organisation du crédit est une question de pro- 
spérité ou de décadence à l'intérieur, une question de vie ou 
de mort à l'extérieur. 
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« IjU France trouve encore des consomuiateurs à Téiranger 
pour les articles de luxe, de goût et de mode; mais, pour 
les objets de pure industrie, elle ne peut rivaliser avec l'An- 
gleterre, où rinlérét est à plus bas prix, où les capitaux sont 
plus abondants. 

Quant à notre commerce maritime et à notre navigation, 
ils seront bientôt perdus sans retour, si la réduction de l'in- 
térêt ne nous met pas à même de naviguer à aussi bon mar- 
ché que nos concurrents. 

En résumé , le crédit peut exercer sur la production une 
influence doublement salutaire : 

1® 11 peut faire baisser le prix dtî tous les instruments de 
travail, le loyer des capitaux, et par cela même réduire tous 
les frais ; il peut faire baisser le prix de fous les produits, des 
denrées, subsistances, matières premières, marchandises, en 
un mot de tous les objets de ccpsommation. 

2<* Il peut augmenter indéQniment la puissance productive 
du pays en utilisant toutes les activités, toutes les forces et 
toutes les valeurs; en mettant des capitaux à la disposition de 
quiconque sait et veut travailler. 



Il 



Parlons maintenant de Tinfluence du crédit sur la Réparti- 
tion et sur la Consommation. 

Ce n'est pas tout de produire à bon marché en rédiiisant 
le taux de l'intérêt ; ce n'est pas tout d'augmenter la quan- 
tité de toutes les denrées et de toutes les marchandises : il faut 
encore trouver des consommateurs, et des consommateurs en 
étal de payer. 

Tout produit est évidemment destiné à la consommation. 
Tout produit qui ne peut trouver d'acheteur, constitue pour 
le producteur une perle sèche, une dépense stérile de travail, 
de capital, de matières premières. 
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Manufacturiers et cultivateurs se plaignent de manquer de 
débouchés, de ne pouvoir vendre leurs marchandises et leurs 

denrées — Ce ne sont certes pas les consommateurs qui 

manquent, tant s^en fauti mais les moyens de consommation. 
Combien de millions d'individus, en France, ne demande- 
raient pas mieux que de consommer ces produits de Fagri- 
culture et de IMndustrie qui encombrent les greniers et les 
caves, les magasins et les entrepôts ! mais ces mêmes indivi- 
dus manquent de moyens de consommation, sont hors d'état 
dépaver ces produits qui ne rencontrent pas d'acheteurs. 

IjSl consommation de chaque citoyen est forcément limitée 
par son revenu, c'est-à-dire par la rente qu'il lire de ses 
terres, par Tintérêlque lui rapportent ses capitaux^ par les pro- 
fits de son industrie, oar les salaires de son travail. 

Or, les propriétaires rentiers et les capitalistes sont en petit 
nombre: la grande majorité de nos compatriotes vit de pro- 
fits ou de salaires, et ce sont surtout ces salaires et ces profits 
qui alimentent la^consommalion. 

Si les riches achètent les prodiges de Tart agricole, les vins 
exquis, les fruits rares et les primeurs, etc., ce sont les classes 
moyennes et le peuplequi consomment la presque totalité des 
produits de Tagriculture. Si les richesachètent les merveilles 
de rindustrie et les chefs-d'œuvre des arts, les articles dégoût 
et de luxe, etc., ce sont les classes moyennes elle peuplequi 
consomment la presque totalité de la production manufactu- 
rière. 

Les revenus opulents de quelques riches familles peuvent 
servir à récompenser le travail des artistes et des ouvriers les 
plus habiles : les revenus du reste de la population font vivre 
les travailleurs des villes et des campagnes. 

Ce qui importe pour un pays, c est moins encore le chififre 
du revenu total que la répartition et la diffusion de ce même 
revenu entre toutes les classes de la société. 

Un homme qui a cent mille francs de rentes consommera 
des mets délicats, des vins délicieux, payera des laquais et des 
cochers, achètera des étoffes précieuses, fera travailler des 
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ouvriers de luxe; mais la capacité de son estomac est bornée, 
il ne mangera pas plus de pain et de viande, il ne boira pas 
plus de vin qu*un simple ouvrier. 

Sicelte somme de cent mille francs, au contraire, était ré- 
partie entre cent familles d'artisans, elle servirait à récom* 
penser le travail d'un très-grand nombre d'ouvriers de Fagri- 
culture et de Tindustrie, parce que ces familles d'artisans con- 
sommeraient une grande quantité de produits dont la valeur 
représente, non plus Thabileté spéciale de quelques artistes 
exceptionnels, mais le travail d'un grand nombre de produc- 
teurs. 

Le débouché de Tagriculture et de l'industrie est en raison 
du nombre des consommateurs aisés, et non pas en raison de 
la fortune de quelques consommateurs millionnaires. 

Or, dans le système qui régit aujourd'hui Tindustrie, dans 
ce système maudit du désordre absolu et de la concurrence 
universelle, les profits des petits industriels, les salaires des 
ouvriers, autrement dit les revenus de la presque totalité des 
consommateurs, tendent à diminuer de plus en plus. 11 n'est 
donc pas surprenantque l'agriculture etrindijstriese plaignent 
de voir se restreindre de plus en plus leurs débouchas : il faut 
bien que la consommation diminue en même temps que di- 
minuent les revenus des consommateurs. 

La grande culture et la grande industrie, opérant à Vaide 
d'immenses capitaux, de puissantes machines, rendent le tra- 
vail humain de moins en moins nécessaire, remplacent Thomme 
par des manivelles, les ouvriers par des femmes et par des 
enfants, et, dans tous les cas, transforment le travailleur en 
simple salarié. Or, le salaire, les économistes de toutes les 
écoles s'accordent sur ce point, gravite irrésistiblement vers 
le minimum de subsistances nécessaire à l'entretien de la vie 
du salarié. Et ce minimum, en certains pays, a pour niveau, 
non plus le prix du pain, mais le prix des pommes de terre 1 

Quand l'ouvrier qui travaille gagne à peine de quoi manger, 
quand son salaire ne suffit pas toujours à assouvir sa faim, la 
faim de sa femme et de ses enfants, comment voules-voos 
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qu*il consomme les produits de Tindustrie, le "vin du vigne- 
ron? Comment Youlez-Tous qu'il offre un débouché aux ma- 
tières premières que fournirait Tagriculture? On aura beau 
produire à bon marché : tant que Touvrier sera contraint de 
dépenser en aliments la totalité de son salaire, et tant que le 
salaire baissera en raisoD du bas prix deç denrées , tant que 
rouyrier, enfin, après avoir mangé, aura zéro pour excédant, 
il lui sera impossible d'acheter même les objets qui ne coûtent 
qu'un centime ! 

Si l'on ne se hâte de modifier notre régime économique, de 
substituer au salariat le principe de Tassociation et de la par- 
ticipation proportionnelle, avant longtemps les sources de la 
consommation seront taries , Tagriculture et l'industrie ne 
trouveront plus de débouchés. 

Les économistes libéraux exaltent le salarial comme le nec 
plui ullra de la civilisation ; ils disent que c'est la condition de 
toute production économique; ils disent que le travail, comme 
toute autre marchandise, autrement dit^ que la vie du salarié 
doit être soumise à toutes les vicissitudes de l'offre et de la 
demande, quec'estla loi, la loi dérivant de la nature même des 
choses. Pour nous, nous le disons hautement, cette prétendue 
loi n'est que l'effet de la force et du hasard, n'est que l'injus- 
tice consacrée par lesfaits et érigée en principe par une science 
fausse et impuissante, par les théoriciens de la fatalité, de la 
misère et du laisser-faire I 

Efforcez-vous de produire à bas prix, disent aux industriels 
les docteurs de l'école libérale; efforcez-vous de toujours pro- 
duire davantage à meilleur marché, et les débouchés ne vous 
manqueront pas. Activez la vitesse de vos machines, écono- 
misez la main-d'œuvre, augmentez ladurée du travail, réduisez 
le prix des salaires, répartiî^sez sur une plus grande quantité 
. de produits vos frais généraux, afin de pouvoir sous-vendre et 
ruiner vos compétiteurs, afin de leur enlever leurs pratiques; 
remplacez les bras par des machines, et ne vous inquiétez pas 
du reste. A la consommation il n'y a point de limite assigna- 
ble! Et quand vous aurez saturé la consommation intérieure. 
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VOUS demanderez la libeHé commerciale, et tous éeouleres toi 
marcbandiffes 9ar tous les marchés de FuiiÎTers, etc. 

Sans doute* les besoins sont intinis« et, en ce sens, on ne 
peut assigner à la consommation aucune limite ; mais, pour 
cx)nsommer, il ne suffit pas d'éprouver deibeMoim, il fout, en 
outre, disposer de mùyens. Or, les moyens, encore une fois, 
sont bornés par les revenus des consommateurs. Quand vous 
aurez ruiné la majorité de la population, comment consom- 
mera- t-elle? 

Tous les manu tacturiers ont voulu réduire les salaires pour 
produire à bon marché, et il en a été ainsi dans toutes les in- 
dustries, si bien qu'aujourr^'hiii la consommation est devenue 
impossible. L'industrie croyait s'enri'chir, et elle 8*est suici- 
dée, en même temps qirelle portait à l'agriculture un coup 
terrible. Le |)euple boit de Teau, et le vigneron ne vend pas 
ses récolles ; le peuple ne mange pas de viande, et l'éleveur ne 
peut vendre ses liesliaux ; lé peuple est en guenilles, et les ma- 
nufacturiers ne peuvent vendre leurs draps et leurs étoflTes.—- 
Voilà le résultat. 

Reste maintenant à chercher àTextérieurdes déboncbés, 
comme la Grande-Bretagne, à aller rançonner les faibles, à 
établir des comptoirs à grands fraissur tous les poinisdu globe, 
à conquérir Tlnde et TAsie à coups de canon, à renverser la 
grande muraille de la Chine, à pénétrer dans le Japon, etc., 
ou à demander au trésor des primes d^exporlation pourfour» 
nir aux étrangers le moyen de consommera bon marchéoes 
produits qui ne peuvent chez nous trouver d'acheteurs, et que 
nos compatriotes auraient pu payer, si Ton ne les avait pas 
réduits à la misère ! 

Croit-on sérieusement que cela puisse toujours durer? Ne 
com prend ra-t- on pas que c'est en France même qu'il fout 
chercher les consommateurs naturels des produits de notre 
agriculture et de notre industrie? 

L'économie politique constate que, dans tous les pays, Tac- 
tivité du travail dépend de la masse des capitaux disponibles. 
Elle constate de même que le taux général des salaires hausse 
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OU baisse, selon que la demande de bras s'élève au-dessus ou 
tombe au-dessous du nombre des ouvriers inoccupés. 

Si donc le crédit peut augmenter la quantité des capitaux 
disponibles, ildoit avoir pour effet d activer la production, de 
développer le travail, d'accroître la demande de bras, de pro- 
curer de remploi aux ouvriers sans ouvrage, de diminuer le 
nombre des malheureux qui sont réduits à s'ofl'rir au rabais ; 
il doit par conséquent avoir pour eflet de faire hausser le taux 
des salaires, d'agrandir les débouches, d'augmenter à la fois 
le nombre et le revenu des consommateurs. Alors même que 
le nombre et le revenu des consommateurs ne seraient pas 
augmentés, la réduction de l'intérêt qui entraine la diminu- 
tion du prix de toutes les denrées et de toutes les marchandises, 
équivaudrait déjà, pour tous les consommateurs à un accrois- 
sement de ressources, et faciliterait en proportion ^écoulement 
de tous les produits. 

Le jour où l'on aura mis tout homme de bonne volonté en 
mesure de travailler et de se créer des revenus, où Ton pourra 
fournir des avances et des instruments à tous les ouvriers in- 
telligents et laborieux, où Ton aura reconnu aux travailleurs le 
droit de participer aux bénéfices de la production, où Ton ne 
nés évertuera plus à toujours abaisser les salaires ; ce jour-là, 
les consommateurs ne manqueront pas, et les produits deTa- 
gricultareet de rindûstrie qui surabondent relativement au- 
jourd'hui, qui ne trouvent pas d'acheteurs dans une société 
pauvre, ne suffiront plus aux besoins et à la demande des po- 
pulations enrichies. 

Produire à bon marché^ améliorer la condition des classes 
laborieuses pour créer des consommateurs, c'est le moyen d'as- 
surer la propriété réelleet durable de l'agriculture, de l'indus- 
trie et du commerce. 

lil 

Eu favorisant la Production et la Consommalion, le crédit 
favorise nécessairement la Circulation des denrées et des mar- 
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cbandises. Il active les échange», réduit les frais de toutessortes, 
étend les relations, fournit au commerce d'immenses ressour- 
ces, donne à chaque négociant le moyen de développer ses 
transactions, de réaliser avec une facilité extrême, pour les 
consacrer à une opération nouvelle, les fonds engagés dans une 
entreprise non encore terminée; permet de tirer d'un même 
capital, dans un court délai, plusieurs profils difiérents, de 
réduire chacun de ces profits pour augmenter la masse des 
afiairesetles bénéfices généraux; car les bénéfices des com- 
merçants se composent surtout de médiocres profits souvent 
répétés, d'une faible commission perçue sur un énorme ca- 
pital incessamment renouvelé. U est plus avantageux et souvent 
plus facile pour un commerçant de faire en une année dix opé- 
rations de 100,000 francs, sur chacune desquelles il gagnera 
'2 pour 100 de bénéfice net, que d'en faire une seule qui lui 
rapporterait 8 ou 9 pour 100. Et tout ce qui tend à diminuer 
les frais du commerce profite nécessairement aux producteurs 
et aux consommateurs. 

Mais il serait parfaitement inutile de décrire l'influence du 
crédit sur la circulation!, puisque le crédit a eu jusqu ici la 
circulation pour objet à peu près exclusif, puisqu'il est re- 
connu que sans crédit le commerce esta peu près impossible. 

Cependant l'établissement sur tous les points de la France 
à la fois d'institutions de crédit qui corrrespondront entre 
elles et se prêteront un mutuel appui, feraplus que généraliser 
les services autrefois rendus par les banques locales et isolées. 
U en résultera non-seulement une organisation complète du 
crédit, mais un perfectionnement de la circulation qui facilitera 
et simplifiera considérablement l'échange des valeurs entre 
les difiérents centres d^industrie. En même temps queious 
les capitaux pourront être constamment utilisés, Tusage de la 
monnaie métallique deviendra de moins en moins nécessaire. 
Les billets de la banque centrale, les obligations des diverses 
banques immobilières, trouveront partout un débouché cer- 
tain, auront cours dans tout le pays. Tous les payements, tous 
les recouvrements pourront être opérés à peu de frais, dans 
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les dernières communes de France, par Tintermédiaire des 
comptoirs d'escompte et de leurs correspondants ; les trans- 
ports d'espèces, qui sont aujourd'hui si coûteux, deviendront 
inutiles, seront remplacés par des virements de comptoirs à 
comptoirs. La circulation se trouvera économiquement orga- 
nisée dans toute la république, et avec les plus solides garan- 
ties. 

Il est encore d'autres résultats que l'organisation du crédit 
ne manquera pas de produire. 

Ladiminution du taux de l'intérêt forcera probablement bon 
nombre de rentiers u se faire producteurs, pour récupérer 
sous forme de salaires ou de profits ce qu'ils perdront par la 
réduction sur Tintérêt de leurs capitaux. 

L'organisation du crédit, la monétisation et la capitalisa- 
tion des valeurs, rétablissement d'une banque centrale avec 
de nombreuses succursales, la fondation de comptoirs d'es- 
compte et de banques immobilières dans chaque département, 
l'usage du papier, etc. , chasseront de la circulation propre- 
ment dite et pousseront vers la production véritable une grande 
partie des capitaux aujourd'hui consacrés à la spéculation, aux 
opérations de banque et d'escompte. Les banquiers, les pré- 
teurs d'argent et les usuriers, pour tirer parti de leurs fonds, 
seront réduits à commanditer directement le travail, Tagri- 
culture et l'industrie , à moins qu'ils ne préfèrent travailler 
eux-mêmes; et ce sera tant mieux I 

La facilité de se procurer des capitaux à bas prix sliilnulera 
énergiquement la Production, cela est inévitable; et il en pour- 
rait résulter des inconvénients, si la Consommation ne devait 
pas croître dans le même rapport. Mais le développement de 
la production et du travail aura d'abord pour effet d'augmen- 
ter les ressources des classes laborieuses; et d'ailleurs, dès que 
le crédit sera organisé, on ne tardera pas à comprendre la 
nécessité d'équilibrer la production et la consommation, de 
régulariser les échanges, de réaliser l'ordre dans l'industrie, 
la justice dans la Répartition, ne fût-ce que pour augmenter 
le nombre des consommateurs. L'organisation du crédit 
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pourra même donner les moyens d'activer ou de ralentir indi- 
rectement, selon les besoins, la production de certaines den- 
rées ou de certaines marchandises, d*encourager ou dedécoa- 
rager à propos certaines branches d'industrie, de manière à 
prévenir la disette ou la surabondance de certains produits. 

Je ne crois certes pas qu'il sui'lise d*organiser le crédit pour 
avoir résolu tous les problèmes de l'économie sociale. Lecré- 
dit n'est qu'un moyen : le but à atteindre, c'est Tordreécono- 
mique, c'est Tabondance, c'est la justice et le bonheur pour 
tous. Je me suis assez catégoriquement expliqué à cet-^ard, 
dans des ouvrages antérieurs, pourétre dispensé d'insister sur 
ce point. On me permettra donc de me renfermer dans la 
question spéciale qui fait Tobjct decç livre. 

Une dernière observation. 

L'organisation du crédit et la baisse de l'intérêt feront cer- 
tainement hausser le prix vénal des terres, des rentes sur 
l'Etat et de toutes les valeurs qui rapportent aujourd'hui des 
revenus fixes et déterminés. Présentement, ce ne serait point 
un mal: ce serait une réparation pour les dommages qu'ont 
pu momentanément causer les derniersévénements politiques; 
mais, pour Tavenir, cette hausse dans la valeur vénale des 
rentes et des terres pourrait produire des conséquences qu'il 
ne faut pas perdre de vue, qu'il sera bon de neutraliser ou de 
prévenir. 

La baisse du taux de Tintérél devra évidemment produire 
une hausse correspondante dans la valeur vénale des fonds 
publics. Si l'on admet que l'Etal ne peut se libérer quen 
rachetant les titres de rente au cours de la bourse, la baissede 
Fin térél aurait pour effet de rendretoute libération impossible 
ou ruineuse. Si Ton admet, au contraire, que l'Etat a toujours 
le droit de se libérer au pair, la diminution du taux de l'in- 
térêt permettra d'opérer des conversions successives, des 
conversions avantageuses, elTélévalionducours des fonds pu- 
blics n'offre plus d'inconvénients. 

Il est donc utile de poser en principe, une fois pour toutes, 
le droit reconnu par les uns, mais contesté par les autres, 
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<]ue l'Etat conserve toujours de réduire la dette publique par 
voie de conversion ou de remboursement au pair, et le mo- 
ment est favorable, aujourd'hui que les fonds sont cotés au- 
dessous de leur valeur nominale. 

Quant au renchérissement des terres, le correctif est plus 
difficile à trouver; et cependant il est incontestable que le haut 
prix du sol, qui contribue à accroître les frais de production, 
qui tend à élever le prix des fermages et le prix des denrées, 
est funeste à Tagriculture et aux consommateurs. J*ai traité' 
ailleurs cette question délicate (i) : je n'ai donc point à m*en 
occuper ici. D'ailleurs, elle ne se rattache qu'indirectement 
au problème du crédit. Je puis dire cependant que, pendant 
longtemps encore, renchérissement de la terre pourra être 
compensé par la diminution de Tintérêt , et combattu par 
l'abaissement des tarifs de douanes; que, dans notre France, 
où la loi prescrit entre tous les enfants le partage égal de 
rhéritage paternel et pousse à la division incessante du sol, cet 
enchérissement n*aura d'autre effet que de faire passer la terre 
entre les mains des cultivateurs. Encore une ou deux généra- 
tions, et les propriétaires rentiers auront presque complète- 
ment disparu. La terre aura acquis une valeur vénale telle- 
mentexorbitante, que le produit net ne pourra couvrir l'intérêt 
du prix d'acquisition : alors, les paysans seuls pourront l'ache- 
ter et la payer, parce que, la terre étant pour eux l'instrument 
de travail, ils ne regardent point au prix qu'elle coûte, parce 
qu'ils ne demandent point à vivre de leurs rentes, mais à vivre 
en travaillant, parce que la terre est pour eux la garantie de la 
liberté, de l'indépendance, de la sécurité. 

11 est temps d'entrer en matière. 

(t) Hépartition des richetitê^ S« |>artie, vliap. iv, vi et il. Vivre en iravaxi- 
tant ! chap. ix et xi. 
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ÀVANT-PROPOS. 



Pour constituer en France le Crédit Réel et le Crédit Per- 
sonnel, le Crédit Mobilier et le Crédit Immobilier, plusieurs 
établissements sont nécessaires : 

1® Une Banque Centrale de Circulation, chargée de mo- 
nétiser les valeurs, d'émettre des billets, de réaliser Tunité de 
monnaie de papier dans toute la République, de fournir à bas 
prix des capitaux circulants aux établissements intermédiaires 
qui se chargeraient, sous leur responsabilité effective, de les 
répandre sur tous les points du territoire. 

Cette Banque aurait des succursales dans les principaux 
centres de commerce et d'industrie. 

2° Des Banques immoru^ières prêtant sur hypothèque, émet- 
tant non pas un papier-monnaie, niais des obligations por- 
tant intérêt. 

Il y aurait une institution pareille dans chaque département, 
avec correspondants dans la plupart des chefs-lieux de canton. 
3^ Des Comptoirs NATIONAUX d'Escompte, dont la mission 
serait de distribuer le crédit commercial, le crédit industriel, 
et même le crédit personnel et le crédit agricole, dans une 
certaine mesure. 

Il y aurait au moins un Coùiptoir par département : il pour- 
rait en être fondé dans chaque arrondissement et même dans 
les cantons les plus importants. 

Tous les Comptoirs Nationaux de France établiraient entre 
eux des relations et deviendraient correspondants les uns des 

autres. 

Chaque Comptoir aurait, en outre, des correspondapts par- 
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ticuliers dans les principales localités de son département ou 
de son arrondissement, dans chaque chef- lieu de canton et 
dans les simples communes. 

La Banque Centrale et ses Succursales escompteraient le 
papier de ces Comptoirs. 

4<> Des Soos-Comptoirs de garantie, qui seraient aux Comp- 
toirs ce que les Comptoirs sont à la Banque Centrale, des 
auxiliaires et des répondants. 

11 pourrait être créé des Sous-Comptoirs dans chaque canton. 

^ Dbs magasins publics, où seraient reçues en dépôt les den- 
rées et les marchandises. 

11 pourrait être établi des magasins dans chaque chef-liea 
de département, d'arrondissement et même de canton. 

Les magasins seraient destinés à favoriser le développem^t 
du crédit réel mobilier. Ils délivreraient des récépissés qui se- 
raient acceptés par les Sous-Comptoirs, par les Comptoirs et 
par la Banque centrale en garantie de sommes avancées. 

Plus tard, à côté de ces magasins de dépôt, on pourraifeta- 
blir des Magasins de Vente pour faciliter Técoulement des 
produits consignés. 

6" Enfin, il serait possible de créer encoTe d^autres établis- 
sements spéciaux^ qui seraient chargés dq distribuer le crédit 
personnel et moral aux travailleurs de lagriculture et de Tin- 
dustrie. On pourrait consacrer à la dotation de ces établisse- 
ments les bénéfices nets de la Banque centrale de circulation. 

Mais, provisoirement, /a Banque Centrale^ les Banques Im^ 
mobilières, les Comptoirs d'Escompte, les Sous-Comptoirs et 
les Magasins publics suffisent pour préluder à une organisa- 
tion normale du crédit. 

La Banque centrale prêterait moins directement par elle- 
même qu'indirectement par l'intermédiaire deç Comptoirs et 
des autres institutions, dont elle escompterait les valeurs et 
auxquels elle fournirait les capitaux circulants. 

Elle laisserait aux établissements intermédiaires le soin 
d'apprécier et de garantir, à leurs risques et périls, la solvabi- 
lité des emprunteurs dont ils se portent caution envers elle ; 
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elle n'escompterait le plus souvent que des valeurs déjà assu- 
rées, et elle proportionnerait toujours ses avances aux garan- 
ties positives que pourrait offrir chacun de ces établissements. 

En opérant ainsi, en laissant tous les risques à la charge des 
établissements intermédiaires dont le capital réel est officielle- 
ment connu, dont la direction et la surveillance sont confiées 
à des hommes capables, intéressés, responsables sur une partie 
de leur fortune personnelle, la Banque centrale placerait son 
crédit hors de toute atteinte, prêterait en parfaite sécurité, 
pourrait notablement réduire le taux de Tinlérêt, 1» parce 
qu'elle prêterait des billets non remboursables à présentation 
en espèces, 2» parce qu'étant couverte contre les risques, elle 
n'aurait pas besoin de percevoir une prime d'assurance. La 
Banque pourrait, en outre, proportionner avec une facilité 
extrême, sans le moindre danger et sans aucun inconvénient, 
r-émission des billets aux besoins réels de l'agriculture, de 
l'industrie, du commerce, de la circulation générale. 

Dans ce système, la Banque centrale, par l'intermédiaire 
des Comptoirs nationaux et des autres établissements, devient 
le grand distributeur du crédit, porte partout la fécondité, du 
centre à la circonférence et des extrémités au foyer, régularise 
dans toute la France la circulation de la monnaie et des capi- 
taux, le taux de l'intérêt, comme le cœur régularise la circu- 
lation du sang et distribue dans tous les membres la chaleur 

et la vie. 

Une pareille organisation suppose, cela est évident, des 
modifications assez importantes dans les statuts de la Banque 
de Paris, qui fait aujourd'hui l'office de Banque centrale, et qui 
jouit d'un privilège consacré par nos lois. 

Ces modifications seraient certainement très-faciles à ac- 
complir; mais nous savons par expérience combien il faut de 
temps, dans notre pays, pour faire prévaloir les idées les plus 
simples et les plus rationnelles, pour amener la réalisation des 
réformes les plus indispensables. Nous sommes, en fait d'idées 
et de théories, le peuple le plus hardi ; mais, pour ce qui est 
de la pratique, le peuple le plus routinier de la terre. On ne 



54 ORGANISATION DU CRÉDIT. 

fait point de reformes en France ; mais on fait volontiers des 
révolutions ; et, dès que les pavés sont remis en place, on nf 
songe plus à supprimer les abus qui ont provoqué la catastro- 
phe, et qui, dans un temps donné, amèneront nécessairement 
une révolution nouvelle. — C'est ce qu'on appelle faire de la 
politique de cofiservation ! 

Les propriétaires de la Banque ne consentiraient ix)inl 
aujourd'hui à une modificiilion des statuts, surlout si cette 
modification devait être exclusivement conçue dans Tintérêl 
du public. 11 ne faut pas se faire illusion sur ce point. Mais 
heureusement que le privilège de la Banque de Paris va expi- 
rer dans quelques années, et que la force des choses mettra à 
l'ordre du jour cette question du crédit sur laquelle on a beau- 
coup parlé et beaucoup écrit depuis vingt ans, mais que nos 
hommes d'Etat sont parfaitement décidés à ne jamais résoudre. 

L'article T*" de la loi du 30 juin 1840, qui a prorogé ce 
privilège, est ainsi conçu : 

a Le privilège conféré à la Banque de France parles lois du 
24 germinal an XI et du 22 avril 1806 est prorogé jnsqu*au 
31 décembre 1867. 

c( Néaninoins, il pourra prendre fin ou être modifié le 3 1 dé- 
cernera 1855, s'il en est ainsi ordonné par une loi votée dans 
l'une des deux sessions qui précéderont cette époque. » 

Ce ne sera pas trop de trois ans, peut-être, pour préparer 
l'opinion publique à une réforme complète du crédit, pour 
faire comprendre au pays combien il importe que le privilège 
de la Banque de Paris soit aboli. 

Pour avoir le champ plus libre dans Texposition de mes 
idées, jevaîs supposer que nous sommesarrivésàrannée 1855, 
que Tabolitiondu privilège de la Banque de Paris est résolue 
et votée, qu il s'agit de procéder, d'après de nouvelles bases, 
à l'organisation d'une Banque nouvelle. 

Je dirai, ensuite, quelles réformesil faudrait introduire dans 
les statuts de la Banque actuelle, pour la mettre en état de 
remplir transi toirement, jusqu'en 1855, les fonctions d'une 
véritable Banque nationale. 



CHAPITRE PREMIER. 



BANQUE NATIONALE D£ FRANCK. 



CONSTITUTION DE LA BANQl E. 

Section PREMifeRE. — Fondation de la Hani|ue. 

Art. 1"'. — Le privilège concédé à la Banque de France 
prendra fin le 31 décembre 1855, conforméraeni au para- 
graphe 2 de Tart. V' de la loi du 30 juin 1840. 

Art. 2. — Adaler du 1" janvier 1856, la Banque de France 
sera remplacée par une institution nouvelle et nationale, qui 
prendra la suite de ses opérations et qui conservera le nom 
de Banque de France. 

La nouvelle Banque sera complètement indépendante du 
Pouvoir Exécutif et ne relèvera que de T Assemblée Nationale. 

Elle pourra établir des succursales dans les principaux 
centres de commerce et d'industrie. Le nombre des succur- 
sales n'est point limité.. 

Section deuxième. — Capital de la Banque. 

AnT. 3. — Le capital de la Banque est (îxé à un milliard 
de francs, représenté par cinquante millions de rentes. 

Il est destiné à, garantir, jusqu'à due concurrence, les 
créanciers de la Banque et les porteurs de billets contre toutes 
les éventualités de pertes. 

Ce capital de garantie sera fourni par l'Etal en titres de 
rentes 5 pour 100, au pair. 

A cet effet, le ministre des finances est autorisé, par la pré- 
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sente loi, à inscrire au grand livre de la dette publique 50 mil- 
lions de rentes 5 pour 100, pour doter la Banque centrale de 
circulation. 

Art. 4. — Ces titres ne pourront être aliénés, ne porteront 
point intérêt, et devront rester dansle portefeuille de la Banque, 
tant que les porteurs de billets ne seront pas fondés à exercer 
leur recours contre le capital de garantie. 

Les porteurs de billets ou créanciers ne pourront exercer 
de recours contre le capital de garantie que dans le cas où la 
Banque viendrait à manquer à ses engagements et où F insuf- 
fisance de Tactif disponible serait constatée. 

Dans ce cas, en vertu d*une décision du Conseil d*Etat, jes 
titres de rente composant le capital de garantie pourraient être 
aliénés, jusqu'à concurrence du déficit, mais seulement après 
répuisement de Tactif disponible, pour indemniser les ayants 
droit, créanciers ou porteurs de billets; et alors ces titres por- 
teraient intérêt, à dater de Taliénation, au profit des cession- 
naires. 

Art. 5. — Anssitôt que le capital de garantie aura été 
^itamé par Taliénation d^une partie des titres, TEtat devra, 
dans un délai de 3 mois, fournir à la Banque de nouveaux 
titres de rentes destinés à remplacer ceux qui auront été 
aliénés et à reconstituer le capital de garantie d*un mil- 
liard. 

Sbctioh troisième. — OpéraUons de la Banque. 

Art. 6. — La Banque ne pourra, dans aucun cas ni sous 
aucun prétexte, entreprendre d'autres opérations que celles 
qui lui sont permises par les présents statuts. 

Art. 7. — Ces opérations consisteront : 

lo A escompter directement des Banques Immobilières, 
mais jusqu'à concurrence seulement d'une somme de 100 mil- 
lions de francs, les obligations émises par ces banques, pourvu 
que ces obligations représentent des prêts faits par contrats 
aux particuliers et garantis par hypothèque. 

Celle somme de 100 millions pourra être portée plus tard* 
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• 

à UD chiffre plus éle\é, mais seulement en vertu d'une loi. 

Il est dérogé en faveur des banques immobilières et en rai- 
son de la sécurité complète et de la facilité de négociation 
que présentent les titres émis par ces établissements, aux con* 
ditions ordinairement imposées aux banques de circulation 
pour l'escompte des valeurs, notamment aux conditions d'é- 
chéance déterminée et de remboursement exigible ù bref 
délai. 

La Banque aura la faculté de garder ces obligations dans 
son portefeuille jusqu'à Tépoque du remboursement, ou de les 
négocier, pourvu que ce ne soit pas au-dessous du pair. 

2** A escompter les lettres de change et effets de commerce 
revêtus de trois signatures et timbrés, payables soit en France» 
soit à l'étranger, et dont Féchéance n'excédera pas 120 jours. 

La Banque escomptera principalement les effets endossés et 
garantis par les Comptpirs Nationaux. 

3° A escompter les effets revêtus de deux signatures seule- 
ment, quand il lui sera donné en garantie, pour remplacer la 
troisième signature, des litres de rentes sur TEtat, des obliga- 
tions des banques immobilières, des récépissés des magasins 
publics, des actions industrielles ou autres valeurs acceptées 
par elle comme pouvant offrir une parfaite sécurité ou une 
couverture suffisante. 

4** A se charger, pour le compte des particuliers, des admi- 
nistrations locales et des établissements publics, de rencais- 
sement des effets qui lui seront remis. 

5® A fournir des mandats à ordre sur elle-même, sur ses 
succursales, sur ses correspondants, ou sur les banques étran- 
gères, mais seulement après avoir reçu couverture préalable 
ou provision. Ces mandats pourront être à vue ou à plusieurs 
jours de vue, selon l'importance des sommes à payer. 

6** A^ecevoir en compte courant, sans intérêts, les sommes 
qui lui seront versées, et à payer tous mandats et assignations 
sur elle, jusqu'à concurrence des sommes reçues en crédit de 
ceux qui auront fourni ces mandats ou ces assignations. 

7« A tenir une caisse de dépôts volontaires pour les titres. 
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monnaies, lingots, matières d'or et d'argent de toute espèce. 

8" A faire des avances sur dépôt de lingots et de matières 
d or et d'argent, et sur dépôt de fonds publics français. 

9* A émettre des billets de circulation remboursables en 
espèces à lui mois de vue. 

Art. 8. — La Banque n'escomptera point les effets dits de 
pure circulation, créés collusoirement entre les signataires, 
sans cause ni valeur réelle. 

Art. 9. — En cas de non-payement à échéance des effets 
garantis par dépôt de titres ou de valeurs, ou en cas de non- 
remboursement à l'époque convenue des avances faîtes sur 
lingots, sur matières d*or ou d'argent, ou sur titres de rentes, 
la Banque pourra, après la dénonciation de Tacte de protêt, 
dans le premier cas, et après un simple commandement de- 
mise en demeure, dans le second, faire procéder immédiate- 
ment, par le ministère d'im agent de change ou d'un officier 
public compétent, à la vente des fonds f)ublics, actions Indus- 
trielles et valeurs donnés en garanties ou des matières dépo- 
sées, sans que, jusquà rentier remboursement en principal, 
intérêts et frais des sommes prêtées pu avancées, celle vente 
puisse suspendre les autres poursuites. 

Art. 10. — Pour obtenir compte courant à la Banque, il 
suffit d'adresser une demande par écrit au directeur, et de se 
faire recommander par deux membres du conseil do surveil- 
lance, ou du conseil d'escompte, ou par deux personnes ayant 
déjà des comptes courants. 

Néanmoins, la demande pourra toujours être repoussée par 
le directeur. 

Il ne sera admis aucune opposition sur les sommes versées 
en compte courant. 

Art. 11. — La Banque fournira des récépissés nominatifs 
et transmissibles par endossemenl pour tous les dépôts volon- 
taires qui lui seront confiés. Le récépissé exprimera la nature 
et la valeur des objets déposés, le nom et la demeure du dé- 
posant, la date du jour où le dépôt aura été faîit et de celui où 
il devra être retiré, enfin le numéro du regist^'e d'inscription. 
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Pour les dépôts sur lesquels il n'aura point été fait d'a- 
vances, la Banque pourra percevoir un droit de garde pro- 
portionnel à la valeur estimative des objets déposés. La quotité 
de ce droit sera fixée^par un règlement intérieur. Le même 
règlement déterminera le mode à suivre pour apprécier la 
valeur des dépôts ; il fixera également le terme dans lequel les 
dépôts pourront ou devront être retirés. 

Art. 12. — Il est formellement interdit à la Banque de 
faire à l'Etat ou au trésor public des avances à découvert. 

La Banque ne pourra prêter à l'Etat sans exiger les mêmes 
garanties qu'elle demanderait aux particuliers. 

Ne seront pas considérées comme garanties suffisantes, de 
la part de TEtat, le dépôt de bons du trésor, la cession de 
nouveaux titres de rentes, ni les assignations sur le produit 
d'impôts non encore recouvrés, à moins -que ces assignations 
ne soient souscrites et endossées par des receveurs d'une sol- 
vabilité reconnue, qui deviendraient responsables, sur leur 
fortune personnelle, des fonds avancés. 

Les immeubles ruraux appartenants à VEtat, en tant qu'ils 
seraient facilement aliénables et réalisables, pourraient être 
acceptés comme garanties. 

Mais jamais la Banque ne pourra être en avance envers 
l'Etat de plus d'une somme de cent millions, que les garan- 
ties soient fournies en immeubles ou en engagements des 
receveurs généraux et des receveurs particuliers. 

Dans aucun cas, aucune avance ne pourra être consentie 
par la Banque en faveur de l'Etat sans l'approbation for- 
melle et préalablement motivée de la majorité absolue des 
membres du conseil de surveillance, convoqués spécialement 
par écrit à cet effet, et sans une loi spéciale préalablement 
rendue par l'Assemblée Nationale et votée après trois délibé- 
rations. 

Section quatrième. — Du taux de Tescompte. 

Art. 13. — Le maximum du taux de l'escompte ou de l'in- 
térêt à percevoir par la Banque, pour prêts et avances, est fixé 
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par les présents statuts à 3 pour 100 par an. L'intérêt se 
compte par jours. 

Aucune limite n'est fixée à l'abaissement de Tintérèt, qui 
devra graviter progressiTement vers le taux suffisant pour 
couvrir les pertes et tous les frais généraux de la Banque. 

Le maximum de la commission à percevoir pour les man- 
dats fournis par la Banquo sur les succursales, ou par les suc- 
cursales sur la Banque de Paris, est fixé à 1/2 pour 100 pour 
les sommes inférieures à 200 francs; à 1/4 pour 100 pour les 
sommes de 200 à 500 francs ; à 1/5 pour 100 pour les sommes 
de 500 à 1,000 francs; et à 1 pour 1,000 pour toutes les 
sommes plus considérables. 

Des règlen^ents intérieurs fixeront le prix de la commission 
pour les mandats sur Tétranger. 

Art. 14. — Tous les trois mois, le taux de l'escompte sera 
fixé par les directeur et sous-directeurs, qui devront prendre, 
sans être tenus de s'y conformer, l'avis du conseil de sur- 
veillance. 

Les directeur et sous-directeurs pourront abaisser le taux 
de l'escompte et les tarifs des comipissions au-dessous du 
maximum fixé ci-dessus. 

L'Assemblée Nationale pourra toujours, par un décret*, 
abaisser le taux de l'escompte fixé par les directeurs. 

Section cinquième. — Des bénéfices de la Banque. 

Art. 15. — Les bénéfices nets réalisés de la Banque, con- 
statés par les inventaires semestriels, sont versés en entier, tous 
les six mois, au trésor public, et portés au budget des recettes. 

Ces bénéfices pourront être appliqués en totalité ou en par- 
tie, mais seulement en vertu d'une loi, à doter les comptoirs 
nationaux d'escompte et autres établissements de crédit, no- 
tamment des institutions de crédit personnel et moral. 

Section sixième. — Des billets de circulaUon. 

Art. 16. — La Banque aura seule le privilège d'émettre 
des billets de circulation. 
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L'émission des billets est provisoirement limitée à une 
somme égale au capital de garantie , soit à un milliard de 
francs. 

L'émission pourra être portée à un chiffre plus élevé, si les 
besoins de la circulation l'exigent, mais seulement en vertu 
d'une loi rendue par l'Assemblée Nationale après trois délibé- 
rations. 

Art. 17. — Les billets de la Banque seront de 1,000 francs, 
de 500 francs de 100 francs, et de 20 francs. 

La proportion est ainsi provisoirement fixée entre les diffé- 
rentes coupures, mais pourra être modifiée par une loi : 

Billets de \ ,000 fr. pour 200 millions. 

Billets de 500. pour 200 

Billets de iOO poui* 500 

Billets de 20 pour 100 

Art. 18. — Ces billets ne sont point remboursables à pré- 
sentation; mais la Banque centrale ne pourra refuser de les 
repibourser en espèces à trente jours de vue. 

Néanmoins la Banque et ses succursales seront toujours; te- 
nues de fournir, à bureau ouvert, des espèces métalliques con- 
tée billets, jusqu'à concurrence des besoins justifiés, à tous 
chefs et entrepreneurs d'industrie qui auraient à payer des sa- 
laires. 

Art. 19. — Ces billets auront cours comme monnaie légale 
en France, tant que la Banque centrale n'aura pas suspendu 
ses payements en espèces. 

La Banque pourra, quand elle aura des espèces disponibles, 
donner des écus contre billets à bureau ouvert. 

Elle ne pourra , à moins d'impossibilité absolue, refuser 
d'échanger des billets de 1 ,000 francs ou de 500 francs contre 
de plus faibles coupures. 

Elle ne pourra, à moins d'impossibilité, refuser de donner 
sans frais des billets contre espèces. 

EUe ne pourra contraindre, à moins de nécessité absolue, 
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quiconque aura des fonds à receToir d'elle à accepter plus de 
100 francs enécus. 

Section septième. — GaranUes pour rémission des biUeU. 

Art. 20. — L'administration de la Banque prendra contre 
la falsification, laltération et la contrefaçon des billets toutes 
les garanties que peuvent offrir Part et la science. 

Tous les billets seront extraits de registres à souche. Us por- 
teront un numéro d'ordre et un numéro de série, qui seront 
reproduits sur le talon. 

Us seront de grandeurs différentes pour chaque coupure, 
ils seront tous signés du commissaire du gouvernement,' du 
secrétaire, du contrôleur et du caissier de la Banque. 

Les registres à souche des billets non émis, les planches et 
matrices qui auront servi à confectionner tous les biUets, se- 
ront enfermés dans une armoire de fer à triple serrure, dont 
les clefs seront confiées Tune au président du conseil de sur- 
veillance. Vautre à Tun des censeurs, et la troisième au com- 
missaire du gouvernement. 

Le conseil de surveillance, en assemblée générale, délivrera 
aux directeurs de la Banque la quantité de billets nécessaires à 
la circulation et aux besoins du service, et il sera dressé pro- 
cès-verbal de celte délivrance. 

Art. 21. — A tout moment donné, les directeurs et le 
caissier seront tenus de représenter au président du eonseii 
de surveillance, aux censeurs et au commissaire du gouver- 
nement, tous les billets qui leur auront été délivrés, ou de jas- 
tifier de l'emploi qui en aura été fait. 

Le montant de tous les billets en circulation devra toujours 
être représenté par des valeurs au moins équivalentes, soit 
dans le portefeuille, soit dans les caisses de la Banque, 

Tous les mois, cette justification sera faite, à la diligence 
des censeurs, en présence du conseil de surveillance assemblé, 
procès-verbal sera dressé séance tenante, et extrait de ce pro- 
cès-verbal, signé par le président du conseil, par l'un des 
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censeurs et par le commissaire, sera publié dans le JMoni- 
leur. 

Art. 22. — Tous les huit jours, un état sommaire de la si- 
tuation de la Banque ^era inséré au Moniteur et sera certifié 
par le directeur, par.Tun des censeurs et par le commis- 
saire. 

Art. 23. — Les ppératipns, les liyres et les caisses de la 
Uanque et de ses succursales seront soumis au contrôle perma- 
nent des inspecteurs des finances. 

La comptabilité générale de la Banque centrale sera visée 
tous les ans par la Cour des comptes. 

ADMINISTRATION DE LA BANQUE. 

Art. 24. — La Banque est administrée par un directeur, 
par deux sous-directeurs, et par un conseil de surveillance. 

Section première. — Des direcleur et sous-direcleurs. 

Art. 25. — Le directeur et les sous-directeurs de la Banque 
sont nommés par l'Assemblée Nationale, en séance publique, 
par bulletin individuel, à la majorité absolue des suffrages, sur 
la présentation d'un nombre triple de candidats désignés 
parle conseil de surveillance. 

Néanmoins, si aucun des candidats présentés ne parait à 
l'Assemblée digne ou capable de remplir les fonctions de di- 
recteur, une seconde liste de candidats nouveaux sera de- 
mandée au conseil de surveillance ; et si, sur cette seconde 
liste, l'Assemblée refuse de faire un choix, elle pourra charger 
une commission- spéciale, prise dans son sein, de lui présenter 
une lis te de six noms , parmi lesquels elle choisira le direc- 
teur et les sousr-directeurs. 

Nul ne pourra être nommé directeur ou sous-directeur s'il 
n'a réuni un nombre de suffrages égal à la moitié plus un du 
nombre total des Représentants du Peuple. 

Le directeur et les sous-directeurs sont nommés pour trois 
ans et sont toujours rééligibles. 
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L'Assemblée devra noitimer chaque année Tun de ces trois 
fonctionnaires. 

l'onr la première période de trois ans, le sort désignera 
celui dessous-directeurs qui devra être réélu ou remplacée 
la fin de la première année; l'autre sous-directeur sera réélu 
ou remplacé à la fin de la seconde année ; le directeur sera 
réélu ou remplacé à la fin de la troisième année. 

Apres cette première période de trois ans, les directeur et 
sous-directeurs seront réélus ou remplacés, à Texpiration de 
leurs pouvoirs, dans Tordre de leur nomination. 

Art. 26. — I^sdirecteur et sous-directeurs |»euvent tou- 
jours être révoqués par l'Assemblée; mais la révocation ne 
pourra être prononcée qu après enquête dirigée par une com- 
mission spéciale et rapport, et par décision prise au scrutin 
public, à la majorité absolue des membres présents. 

Pendant Tenquête, les directeur et sous-direcleurs pour- 
ront être suspendus et remplacés provisoirement par des 
membres du conseil de surveillance que l'Assemblée Nationale 
désignera. 

Art. 27. — Le directeur dirige toutes les opérations de 
la Banque et le travail des bureaux. Il est assisté par les sous- 
directeurs, auxquels il délègue des fonctions spéciales. 

11 signe, au nom de la Banque, tous traités et conventions^ 
mais avec approbation préalable du conseil de surveillance 
pour tous les actes autres que ceux d'administration pure et 
simple. 

Aucune opération ne peut se faire sans son consentement. 

Toutes les poursuites judiciaires sont exercées en son nom. 

Il fait exécuter les lois, statuts et règlements de la Banquet 
les délibérations du conseil de surveillance. 

Il signe la correspondance, les traites et mandats, les ac- 
quits d'effets et endossements de papier. Néanmoins, il pourra 
se faire suppléer à cet égard, soit par l'un des sous-directeurs, 
soit par toute autre personne (|u'il désignera. 

En cas d^absenceou d'empêchement du directeur, il pourra 
être suppléé par l'un des sous-directeurs désigné par loi. 
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Le directeur nomme^tous les employés et agents de la Ban« 
que, et fixe les appoiûtemcnts de chacun, dans les limites da 
budget voté par le conseil de surveillance. 

Le caissier et le contrôleur devront être agréés par le con- 
seil de surveillance. 

Art. 28. — Le directeur ou les sous-directeurs président 
aux travaux des comités. 

Les directeur et sous -directeurs 9 ou tout an moins deux 
d'entre eux sur les trois, assisteront à toutes les réunions dn 
conseil de surveillance, proposeront toute mesure qu'ils juge- 
ront convenable, provoqueront les avis du conseil, prendront 
part active à toutes les discussions et délibérations, mais sans 
avoir droit de vote, fourniront toutes les explications qui leur 
seront demandées. 

Les appointements des directeur et sous-directenrs seront 
fixés par TAssemblée Nationale. 

Il est interdit au directeur et aux sous-^irecteurs d'entre- 
prendre pour leur compte aucune opération de commerce, de 
présenter à Tescompte aucun effet revêtu de leur signature. 

Section dxuxième. — Du conseil de surveillance. 

Art. 29. — Le conseil de surveillance sera composé de 
vingt-quatre membres : 

Sept seront nommés pour un an par l'Assemblée Natio- 
nale et pris dans son sein ; 

Un sera nommé pour un an par le conseil d*Etat et pris 
dans son sein ; 

Un sera nommé pour un an par la Cour des comptes et pris 
dans son sein ; 

Les quinze autres membres seront nommés pour trois ans, 
et renouvelables par tiers chaque année, ils pourront être pris 
en dehors des corps qui les élisent. Pour les deux premières 
années, les membres sortants seront désignés par le sort; 
ensuite, parTancienneté. 

Ces quinze membres seront élus, savoir ; 
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Six par les membres des conseils généraux de Tagriculture, 
des manufactures et du commerce ; 

Trois par le conseil général du département de la Seine ; 

Trois par la chambre de commerce de Pari^ ; 

Trois par les difTéreots conseils de prud^hommes du dépar- 
tement de la Seine. 

Tous les membres du conseil de surveillance sont indéGni- 
roent rééligibles. 

Leurs fonctions sont gratuites. 

Ait. 30. — Le conseil choisit son président^ son yice- prési- 
dent et son secrétaire^ et renouvelle son bureau chaque année. 

Il se réunit au moins une fois par mois et délibère à la ma- 
jorité absolue des suffrages. La présence d^au moins treize 
membres est nécessaire pour valider une décision. L'un des 
censeurs au moins doit toujours assister aux réunions du coo- 
seil. Il est tenu procès-verbal de toutes les délibérations. 

Le conseil peut être convoqué extraordinairement par son 
président, par le directeur, par les censeurs, par le commis- 
saire du gouvernement. 

Ait. 31. — Pour exercer une surveillance plus activeetplos 
efficace sur toutes les opérations de la Banque, les membres du 
conseil seront répartis, par voie d* élection, en quatre comité? 
renouvelables par tiers tous les six mois. Ces comités seront : 
l"" lecomité des escomptes; 2"* le comité des billets et de la cir- 
culation; 3' le comitédes livres, des portefeuilles et des caisses; 
i« et le comité des affaires contentieuses. 

Ces comités se réuniron* lussi souvent qu'il sera nécessaire 
pour les besoins du service. Ils seront présidés par le diredeor 
ou par les sous-directeurs. Les censeurs pourront assistera 
toutes les réunions des comités. 

Art. 32.— Le conseil de surveillance est chargéde contrôler 
tous les actes des directeur et sous-directeurs, de vérifier les 
livres, leportefeuille, la comptabilité et la caisse, de veillera 
Texécution stricte et rigoureuse des statuts et règlements de la 
Banque. 

11 délibère sur tous les règlements intérieurs qui doivent 
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lui-élre soumis par le directeur, et les rpodifie, s'il y a lieu. 
Il arrête, sur la proposition des directeun^, les bases de tous 
traités, conventions eC marchés à pasf'er au nom de la Banque. 
H statue sur la création, l'émission, le retrait ou Tannulation 
des billets. Il autorise les opérations permises par les statuts 
et en détermine les conditions. Il fixe, sur la proposition des 
directeur et soa8-<lirecteurs, l'organisation des bureaux, les 
traitements des employés et agents de la Banque, et toutes les 
dépenses qui doivent toujours être délibérées d*avance chaque 
année. Il examine et vote le budget de la Banque centrale et 
des succursales; il approuve les dépenses à latin de chaque 
semestre, et se fait rendre compte par les directeur et sous- 
directeurs, toutes les fois qu il le juge convenable, de la situa- 
tion générale de la Banque, de Tétat des livres, des porte- 
feuilles et des caisses. Il vote sur toutes les^propositions qui 
lui sont soumises, soit par les directeurs, soit par le commis 
saire du gouvernement, soit par les censeurs, soit par le con- 
seil d'escompte. 11 émet dès vœux qui sont consignés au pro- 
cès-verbal. Il donne son avis sur le taux de Tintérêt et des 
commissions à percevoir par la Banque. Enfin il arrête tous 
les six mois, en assemblée générale, lès inventaires dont extrait 
est publié au Moniteur, et tous les ans les comptes définitifs, 
dont un résumé est également publié dans le Moniteur uni- 
versel. 

Section TROisifeMC. — Des censeurs. 

Abt. 33. — Le conseil de surveillance choisira dans son 
sein trois censeurs nommés pour un an et toujours rééligibles. 

Les censeurs auront pour mission spéciale de veiller con- 
stamment à la rigoureuse exécution des statuts et règlements 
de la Banque. Ils exerceront une surveillance active sur toutes 
les parties de rétablissement. Us se feront représenter, toutes 
les fois qu'ils le jugeront convenable, Tétat des caisses, des 
portefeuilles, des livres, des registres, des billets en circula- 
tion. Ils pourront exiger la communication de toutes les pièces 
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nécessaires h leur contrôle. Ils devront dénoncer sans délai 
au conseil de surveillance, au ministre des finances et à TAs- 
semblée Nationale, toute infraction aux lois, statuts et règle- 
ments de la Banque. Ils pourront assister aux réunions de tous 
les comités et du conseil d'escompte, proposer dans ces diffé- 
renlea réunions et au conseil de surveillance toute mesure 
qu'ils jugeront utile, et exiger que leurs propositions et ob- 
servations soient consignées dans les procès- verbaux. 

Tous les mois, l'un des censeurs rendra un compte som- 
maire des opérations de la Banque au conseil de surveillance. 

A la fin de chaque semestre, les censeurs feront un rapport 
par écrit à l'Assemblée Nationale sur la situation de laBajîqoe 
et de ses succursales. Ce rapport, signé par tous les censeurs, 
sera publié dans le Moniteur universel. 

Le conseil de surveillance pourra allouer aux censeurs une 
indemnité. 

SscTioM QUATRifcME. — Du conseil d'escompte. 

An. 34: f—* Leconseil de surveillance choisira dans sou seio 
ou hors de ion sein les membres du conseil d'escompte» qui 
devront être piè parmi les différentes spécialités du com* 
merce et de Tiiidustrie. 

Le nombre âH membres du conseil d*escompte n*est point 
limité. Ils seront élus pour un an et toujours rééligibies. 
Leurs fonctions seront gratuites. 

Art. 35. — Les membres du conseil d*escompte se réuniront 
en assemblée générale, sur la convocation du directeur, aussi 
souvent quMI sera nécessaire, pour fournir des renseignements 
sur la solvabilité présumée de toutes les personnes qui ont 
des crédits ouverts a laBanque ou qui demanderaient àenlrer 
en relation d^affaires avec l'établissement. 

Art. 36. — Les membres du conseil d'escompte seront, en 
outre, répartis en trois commissions, et chacune d'elles se 
réunira au moins une fois par semaine, pour donner son avis 
sur les demandes d*escompte,et pour examiner les effets pré- 
sentés. 
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Art. 37. -^ Par les soins du directeur, il seradressé, d'après 
les docuinenls que la Banque possédera ou pourra se procu- 
rer, et diaprés les renseignements qui seront fournis parles 
membres du conseil d'escompte, un registre par ordre alpha- 
bétique de tous les clients de la Banque, et en regard de chaque 
nom sera mentionné le chiffre du crédit qui peut être ouvert 
à chaque signature. 

Ce registre sera soumis à Tcxamen du conseil de surveil- 
lance; ilsera révisé au moins tous les six mois. Ce registre ne 
pourra être communiqué qu'aux membres des conseils de 
surveillance et d* escompte, aux censeurs et au commissaire 
du gouvernement. 

Section cinquième. — Du commissaire du gouvernement. 

Art. 38. — Un commissaire spécial sera nommé par lemi- 
nistre des Gnances pour représenter le gouvernement auprès 
de Tadministratiou de la Banque. 

Ce commissaire aura droit d'assister à toutes les réunions 
des conseils, comités et commissions, d'y prendre la parole 
quand il le jugera convenable, d'y faire toutes propositions et 
observations ; mais il n'aura point droit de vote. 

Il aura, comme les censeurs, droit d'inspecter, à tout mo- 
ment donné, les livres, les portefeuilles, la comptabilité et la 
caisse, d^exiger communication de toutes les pièces et de tous 
les dossiers nécessaires à Texercice de ce contrôle. 

Il contresignera tous les billets de circulation. 

Le traitement du commissaire sera fixé par TAssemblée 
Nationale. 

DISPOSITIONS GÉNÉRALES. 

Art. 39. — Toutes les lois antérieures et ordonnances, tous 
les décrets, arrêtés et règlements qui seraient contraires aux 
présents statuts, sont et demeurent abrogés. 
Art. 40. — Le taux de Tcscompte au-dessousdu maximum fixé 
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par les présents statuts ; la pro|)ortion entre les différentes 
coupures de billets et le ciiiffre de chacune d'elles ; le montant 
des émissions totales, pourront être réglés par un décret rendu, 
après une seule délibération, par TAssemblée Nationale. 

Art. 41. — Les présents statuts, dans la plupart de leurs 
dispositions, pourront être modifiés par une loi spéciale ren- 
due après trois délibérations. 

Mais les articles 2, 3, 4, 5, 12, 13, '29, 38 et 41, ne 
pourront être modifiés, que la proposition émane du gouver- 
nement ou de rinitiative parlementaire, que par décision prise 
après trois délibérations, et la première délibération ne pourra 
avoir lieu que six mois après que le projet de réformes on de 
modifications aura été lu en séance publique et inséré dans le 
Moniteur. 

Art. 42. — Un décret du pouvoir exécutif, rendu sur la pro- 
position du ministre des finances, qui devra consulter à cet 
effet Tadministration de la Banque et prendre Tavis du con- 
seil d'Etat, prescrira les mesures nécessaires pourFexécution 
de la présente loi. 

Art. 43. — Les règlements intérieurs adoptés par l'adminis- 
tration de la Banque devront être soumis à l'approbation du 
conseil d^Etat. ^ 

Art. 44. — Le conseil d'Etat, sur le rapport dn ministre des 
finances, connaîtra des infractions aux statuts et règlements de 
la Banque, et des contestations relatives à TadministratioD 
intérieure. 11 prononcera définitivement et sans recours entre 
les directeurs et sous-directeurs, et les censeurs ou membres des 
conseils ; il jugera les conflits de pouvoirs, et statuera sur les 
interprétations de la présente loi. 

Le conseil d'État décidera également, dans les cas prévus 
par l'article 4, de l'aliénation des titres de rentes formant le 
capital de garantie. 

Des succursales de la Banque. 

Art. 45. — La Banque pourra établir des succursales dans 
les principaux centres de commerce et d'industrie. 
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Chaque succursale sera constituée par uu décret du pou- 
voir exécutif, rendu sur le rapport du ministre des finances, 
le conseil d'État entendu, et sur la demande de l'administra* 
tion de la Banque centrale. 

Toutes les succursales sax>nt des comptoirs de la Banque de 
Paris, et resteront placées sous sa direction supérieure. Elles 
n'auront point droit d*émettre en leur nom des billets spé- 
ciaux. 

Abt. 46. — Le décret qui constituera une succursale en ré- 
glera Inorganisation et les opérations, il réglerade même les attri- 
butions et le mode de nomination des membres du conseil 
de sunreillance, du conseil d'escompte et des censeurs. 

Ait. 47. — Les succursales, comme la Banque centrale, 
seront soumises au contrôle permanent du commissaire du 
gouvernement et des inspecteurs des finances. 

Art. 48. — Le directeur de chaque succursale sera nommé 
par le directeur de la Banque de Paris, et devra être agréé 
par le conseil d'administration et de surveillance. 



APPENDICK AU CHAPITRE PREMIER. 



Nous devons maintenant indiquer en peu de mots quelles 
réformes il serait nécessaire d'introduire dans les lotSy décrets 
et statuts qui régissent aujourd'hui la Banque de Paris, pour 
mettre cet établissement en état de remplir transitoirement et 
jusqu'en 1856 les fonctions de banque centrale. 

Ces réformes se réduisent aux points suivants : 

1® Augmentation du capital; 

a* Emission plus considérable de billets; 

3** Dispense de rembourser les billets à présentation ; 

4** Âuloriçation de prêter aux banques immobilières, sur 
transfert d'obligations, jusqu'à concurrence de 80 millions de 
francs ; 

5** Fixation du maximum de Fescompte. 

Ces réformes seraient avantageuses pour la Banque, et se 
traduiraient pour les actionnaires en accroissement des di- 
videndes annuels. 

L*augmentation du capital permettrait à la Banque d'émet- 
tre à primes des actions nouvelles. Ces actions pourraient être 
réservées par privilège aux actionnaire's actuels, en propor- 
tion des titres possédés par chacun d'eux. Or, comme les ac- 
tions de la Banque valent aujourd'hui à la Bourse 2,300 ou 
2,400 francs, c'est-à-dire 13 ou 14 cents francs de plus que 
le pair, il y aurait pour les titulaires actuels réalisation posi- 
tive d'un l)énéfice immédiat. 

Néanmoins, il faut bien reconnaître que la valeur vénale des 
aclions pourrait être dépréciée s'il venait à être décidé en 
principe que le privilège de la Banque devra expirer en 1856, 
au lieu de durer jus^ju en 1867, comme peuvent l'espérer la 
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plupart des porteurs de titres. Mais il est bon de prévenir d*a- 
vance les spéculateurs que, selon toute probabilité etquoiqu^il 
arrive, la Banque devra liquider dans cinq ans. Cela nous pa- 
raît inévitable, que Ton réforme ou non les statuts; cela nous 
parait même infaillible, si toute réforme est repoussée. — Les 
actionnaires en peuvent prendre leur parti. 

Toute extension des émissions et des opérations de la Banque 
doit nécessairement produire une augmentation de bénéfices. 

La dispense de rembourser les billets à vue est favorable à la 
Banque, sous tous les rapports, et ne portera aucun préjudice 
à son crédit. 

L^autorisation de prêter aux banques immobilières une 
somme inférieure à celle que la Banque avait consenti à prêter 
à TEtat, produira une augncientation certaine de revwus, sans 
jeter le trouble dans la circulation. 

Quant à la fixation du maximun de l'intérêt, c'est le tarif 
du privilège, du monopole concédé à la Banque, et les ac- 
tionnaires seraient peu fondés à réclamer contre une garantie 
stipulée dans rinlérêt général. UEtat leur fait d'assez beaux 
avantages pour avoir le droit de poser des conditions. 

D'ailleurs, cette réduction d'intérêt se trouve largement 
compensée par la dispense de rembourser les billets à pré- 
sentation, par la faculté d^émettre une plus grande quantité de 
billets, d'entreprendre des opérations nouvelles qui, sans of- 
frir aucune cbance de pertes, produiront des bénéfices cer- 
tains, des bénéfices considérables. 

3 pour 100 d^intérêt sur 800 millions dbnneraientà la Ban- 
que une somme de profits supérieure à ce que pourrait rap- 
porter un intérêt de 4 pour 100 perçu sur 525 millions seu- 
lement, et le jour où la Banque abaissera de 1 pour 1001e 
taux de l'escompte, elle verra grossir son portefeuille et aug- 
menter la circulation de son papier. 

Voici les modifications proposées : 
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MODIFICATIONH AliX LOIS, DKi:iRT8 KT STATUTS QUI RÈGIMB!«T 

i.A BANQUE DB PAliS. 

1 ** A dater du i "' janvier 1 856, la Banque de Paris sera rem- 
placée par une Banque nationale qui prendra la suite de ses 
opérations. 

Jusqu'à celte époque, la Banque de Paris continuera a jouir 
de son privilège. 

Mais, pour la mettre ù même de répondre à tous les besoins 
de ragriculturOt de Tindustrie, du commerce, de la cireula- 
tkm général6t kf lois, décrets et statuts qui la régissent sont 
ainsi modiûés par la présente loi : 

2"" Le capital de la Banque et de ses succursales sera porté à 
iOO millions. 

La Banque est autorisée a émettre autant d'actions nouvel- 
les qu'il sera nécessaire pour réaliser cette augmentation de 
son capital. 

Les nouvelles actions seront offertes de préférence aux ac- 
tionnaires actuels, en proportion des titres possédés par cha- 
cun. 

3"* La Banque est autorisée à émettre des billets de circula- 
tion,*jusqu'à concurrence d'une somme de 800 millions. 

4"* Ces billets ne seront remboursables en espèces qu à 30 
jours de vue. 

Néanmoins, la Banque sera toujours tenue de fournir des 
es|)èces métalliques contre billets, jusqu'à concurrence des 
besoins justifiés, à tous chefs et entrepreneurs d'industrie qui 
auront à payer des salaires. 

La Banque, tant qu'elle aura des billets disponibles, ne 
pourra refuser d'en délivrer contre espèces, ni contraindre 
• quiconque aura des fonds à recevoir d'elle, d'accepter plos 
e 100 francs en écus. 

La Banque pourra rembourser ses billets en espèces à pré- 
sentation. 
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5*^ La Banque est autorisée a prêter directement aux banques 
immobilières, sur transfert d'obligations, jusqu'à concur- 
rence d'une somme de 80 millions, quelles que soieut les 
«échéances de ces valeurs, et alors même qu'elles ne seraient 
pas remboursables à époque fixe. 

6^ Le taux de Te^compte a percevoir par la Banque pour 
toutes les opérations qui lui sont permiseSf ne pourra jamais 
excéder 3 pour 100 par an. 

V Le ministre nommera un commissaire spécial qui sera 
chargé de représenter le gouvernement près de la Banque 
et d*exercer un^contrôle sur toutes les opérations. 

Ce commissaire pourra assister à toutes les délibérations du 
conseil d'administration et des comités, et à toutes les réu- 
nions générales des actionnaires. 

Il recevra un traitement qui sera fixé par le ministre et payé 
par la Banque. 

8^ En 1855, une commission de 5 membres sera nommée 
par l'Assemblé Nationale pour procéder, conjointement avec 
les représentants des actionnaires, à la liquidation de la Ban- 
({ue de Paris et de ses succursales et à Tévaluation de Factif 
de ces établissemens. 

Cet actif sera remboursé à l'ancienne Banque par l'insti- 
tution nouvelle qui lui succédera, qui prendra la suite de 
ses opérations, et qui devra remplir, envers les tiers, tous les 
engagements contractés par la Banque actuelle en conformité 
de ses statuts et de la présente loi. 

9® Toutes les lois antérieures, tous les décrets, tous les sta- 
tuts sont et demeurent abrogés en ce qu'ils peuvent avoir de 
contraire aux dispositions qui précèdent. 



CHAPITRE DEUXIEME. 

INSTITUTIONS DE CaéDlT FONGIEE^ OU BANQUES IMMOBILIÈRES. 



J'ai dit que j'adopterais, dans celte première partie, la forme de pro- 
jets de lois comme méthode d'exposition ; cependant, comme les banques 
immobilières sont des institutions encore peu connues parmi nous, j'aî 
cru devoir, pour être plus facilement compris, ajouter quelques défe- 
loppements aux dispositions principales, donner même parfois des 
exemples, introduire dans mon projet bien des articles qui trouveraient 
mieux leur place dans un règlement destiné à faciliter et à assurer 
l'exécution de la loi. 

Cela me dispensera d'entrer dans de minutieux détails, et de me 
répéter sans nécessité dans la deuxième partie, quand j'aurai à déve- 
lopper les motifs e( les commentaires de mon projet. 

Le lecteur pourra toujours facilement, du reste, ramener ce projet à 
la sécheresse dogmatique d'un texte de loi, en retranchant les déve- 
loppements superflus ou surabondants, en conservant seulement les 
dispositions essentielles. J'ai voulu êire clair k tout prix, et bien faire 
comprendre le mécanisme des banques immobilières. 



CONSTITUTION DES BANQUES IMMOBILIERES. 

Fondation des Banques. 

Art. l''^ — Il sera fondé dans chaque département, en 
vertu de la présente loi, une banque immobilière. 

Chaque banque sera constituée par un décret du Pouvoir 
Exécutif, le Conseil d'Etal entendu, et portera le nom du dé- 
partement dans lequel elle aura été établie. 

Les statuts et règlements de chaque banque seront annexés 
au décret qui aura fondé l'institution. 
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Art. 2. — Toutes les banques. immobilières de France se- 
ront placées sous la garantie de la Nation, jusqu'à concurrence 
du capital constitué à chacune d'elles* et sous la direction su- 
périeure du ministre des finances. 

Capital de garanlie. — Frais d'élablissement. 

Art. 3. — Il sera constitué à chaque banque immobilière 
un capital de garantie, lequel pourra varier de 300,000 francs 
à un million, selon la population et la richesse du départe- 
ment. 

Art. 4. — Les banques immobilières* ainsi qu'il sera ditci- 
<iprès, devant opérer au moyen des obligations qu'elles auron 
le droit d'émettre, le capital de garantie est uniquement des^» 
tiné à offrir aux porteurs d'obligations un complément de sé- 
curité contre toutes érentualiiés de pertes, à assurer le rem- 
boursement au pair du principal dans un délai" déterminé, et 
le service exact des intérêts semestriels. 

Art. 5. — Ce capital sera fourni par TËtat en titres de 
rentes 5 pour 100 au pair. 

I^ ministre des finances est autorisé par la présente loi à 
inscrire au grand-livre de la dette publique 2 millions de 
rentes 5 pour 100 pour doter les banques immobilières. 

Ces titres ne porteront point intérêt, ne pourront être alié- 
nés, et devront rester dans les caisses des banques, tant que les 
porteurs d^obligations ne seront pas fondés à exercer leur re- 
cours contre le fonds de garantie. 

\iiT. 6. — Les porteurs d'obligations ne pourront exercer 
de recours contre le fonds de garantie d'une banque immobi- 
lière que dans le cas où cette banque manquerait à ses enga- 
gements et où l'insuffisance de l'actif disponible serait con- 
statée. 

Dans ce cas, en vertu d'une décision du conseil d'Etat, les 
litres de rente composant le capital de cette banque pour- 
raient, après l'épuisement de l'actif disponible, être aliénés, 
jusqu'à concurrence du déficit, au profil des ayants droit, 
porteurs d'obligations ou créanciers de la banque, et alors ces 
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lilriîs |»orlcîriiii»nl in!i'»rél an profil (l*;s ce^sioiin.iires», à dalerdfi 
jour de l^aliénation. 

Art. 7. — Toute iMinqiie immobilière dont le capital aura 
été entame par Taliénation d'une partie des titres de rentes 
qui formaient son fonds de garantie, ne pourra plus émettre 
d'obligations nouvelles avant d'avoir obtenu de TÉtat un 
supplément de dotation pour reconstituer ou compléter son 
capital de fondation. 

Art. 8. — Les frais de premier établissement des banques 
immobilières seront avancés par l'Etat. 

A cet eflety une somme de 4 millions de francs est mise à 
la disposition du ministre des finances, qui aura à en rendre 
•ompte à l'Assemblée Nationale. 

11 sera pourvu à cette dépense au moyen des ressources de 
la dette flottante. 

Art. 9. — Les frais de premier établissement, avancés par 
l'Etat à simple titre de prêt, devront être remboursés par les 
banques, en principal et intérêts, dans un délai fixé par le mi- 
nistre. 

OPKRATIONS DES BANQUES IMMOBILliRBS. 

Art. 10. — Les banques immobilières ne pourront, sous 
aucun prétexte, entreprendre d'autres opérations qoedes prêts 
sur première hypothèque remboursables par annuités, dans 
les conditions prescrites par leurs statuts et règlements, con- 
formément à la présente loi. 

Art. 1 1 . Seront considérés comme faits sur première hypo- 
thèque les prêts au moyen desquels tous les créanciers hypo- 
thécaires antérieurs devront être remboursés en principal et 
intérêts. 

Dans ce cas, la banque immobilière devra retenir sur le 
montant du prêt une somme suffisante pour opérer elle-même 
ce remboursement, soit à l'échéance, soit par anticipation. 

Pourront être également considérés comme faits sur pre- 
mière hypothèque les prêts qui auraient pour objet spécial de 
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rembourser les créanciers premiers inscrits quand ces créan- 
ciers interviendront dans Tacte pour subroger la banque im- 
mobilière dans tous leurs droits. 

Art. 12. — Les banques immobilières ne prêteront point 
de somme inférieure à 300 francs. 

Art. 13. — Le maximum des prêts sera déterminé à la 
fois par la valeur officielle et par le revenu net des immeubles 
affectés, de manière que la somme prêtée n'excède jamais la 
moitié 00 le tiers de cette valeur, selon que Thypothèque re- 
posera sur des terres ou sur des maisons de ville, et que le 
total de Tannuité à payer par Femprunteur ne dépasse point , 
dans l'un comme dans Fautre cas, les deux tiers du revenu 
net de Timmeuble engagé. 

Art. 14. — La valeur officielle des immeubles à hypothé- 
quer sera déterminée par le principal de la contribution fon- 
cière, et selon les règles suivantes : 

« Les terrés seront censées valoir 200 fois le principal de la 
contribution ; 

Les bâtiments . d'exploitation seront censés valoir 50 fois 
seulement le principal de l'impôt ; 

Lesmaisonsdeville seront censées valoir 100 fois le prin- 
cipal de 1a contribution directe. 

Les banques immobilières n'admettront pas d'autre mode 
d'évaluation, et ne prêteront jamais, sur la valeur ainsi appré- 
ciée, plus de la moitié pour les terres, plus du tiers pour les 
maisons de ville. 

En d'autres termes, les prêts sur les terres ne pourront ja- 
mais excéder 100 fois le principal de Timpôt foncier ; les prêts 
sur lesmaisonsde ville, 33 fois le principal de la contribution 
directe. 

Art. 15. — Le revenu net sera évalué d'après les baux, ou 
d*aprèsle produit net moyen des récoltes pendant une période 
de dix années. A défaut de documents, le revenu net des terres 
sera censé égal à 10 fois le principal de la contribution. Les 
banques n'accepteront en garantie que des immeubles pro- 
duisant un revenu net supérieur d*au moins un tiers au to- 
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(a1 de ranniiilc qno l'emprunteur ferait tenu (ie |»nyor pour la 
somme prêtée. 

Art. 10. — Les maisons aiïeclées en garantie, les bâti- 
ments Héi»endant des immeubles hy|K>tlié(|ués devront être 
assurés contre Tinccndie, aux frais de l'emprunteur. 

DES A^HUITÂS. 

intérêt. — CommîMion. — Priaas d'snorUMemeot. 

Art. 17. — I>3s banques immobilières imposeront a ions 
les emprunteurs l'obligation de se libérer par annuités. 

Les annuités ne pourront jamais excéder 6 pour 100 par 
an de la somme prêtée. 

Les annuités seront payables par semestre et d'avance. 

Sur le montant de chaque prêt les bonques retiendront le 
premier semestre de Tannuité stipulée. 

Les annuités non payées à Pépoqueconvenue portent intérêt, 
au profit de la banque, au même taux que le principal, et cet 
intérêt se compte par jours, sans préjudice des poursuites qui 
peuvent être dirigées contre les débiteurs retardataires. 

Art. 18. — L'annuité comprend * 

1* L'intérêt proprement dit du capital prèle. Le faux de 
cet intérêt sera toujours rigoureusement égal au taux de in- 
térêt des obligations émises h l'occasion de Temprunt. 

2o La commission à percevoir au profit de la banque et au 
profit du trésor. Cette commission, (|ui s*ajoute à Fintérétf- 
qui est payable en même temps et de la même manière, sera 
de 1/2 pour 100 par an du capital prêté, dont 1/4 pour la 
banque et 1/4 pour le trésor public. 

Lapariattriliuée à la banque est destinée a couvrir les frais 
d'administration. 

La purt attribuée au trésor est destinée h remplacer les droits 
proportionnels d'enregistrement aujourd'hui perçus sur les 
prêts et sur les quittances. 

3« Enfin la prime de libération destinée o ramorlissement 
progressif du capital emprunté. 
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Art. 19. — Les emprunteurs auront toujours la faculté 
de ne libérer par anticipation, en totalité ou en partie, sans 
pouvoir, cependant, veYser moins de 100 francs à la fois. 

Us pourront donner en payement soit des obligations d'une 
banque immobilière quelconque, soit des espèces ou des bil- 
lets de la Banque de France. 

Toutefois, quand ils voudront se libérer par anticipation 
en espèces ou en billets de banque, ils devront prévenir la 
banque immobilière six mois d'avance et préciser les sommes 
qu'ils comptent verser, afin qu'elle puisse donner à ces som- 
mes un emploi utile. Faute d'avoir prévenu d'avance, ils de- 
vront ajouter aux sommes versées par anticipation en espèces ou 
en billets un semestre d'intérêts calculés d'après le taux même 
qu'ils se sont engagés à payer envers la banque immobilière. 

A tout débiteur qui voudra se libérer par anticipation il 
sera tenu compte des sommes déjà amorties à son profit, soit 
par le principal et les intérêts des versements antérieurs, soit 
par la capitalisation en principal et intérêts des primes 
payées depuis le jour du prêt. 

Du taux de Finlérèl proprement dit. 

Aat. 20. — Les banques immobilières ne prêtent et ne 
peuvent prêter que leur crédit et leur garantie. 

Elles sont des agences intermédiaires et désintéressées entre 
les véritables prêteurs, c'est-à-dire entre ceux qui accepteront 
leurs obligations, d'une part, et les propriétaires emprunteurSi 
de Tautre. 

Elles sont en même temps des compagnies d'assurance 
mutuelle entre tous les emprunteurs, cautionnant les débi- 
teurs, se mettant à leur lieu et place vis-à-vis des créanciers, 
répondant du remboursement du capital dans un délai déter- 
miné et du service exact des intérêts semestriels. 

Elles prêtent en principal au même taux qu'elles emprun- 
tent ; autrement dit, elles exigent des propriétaires emprun- 
teurs exactement le même intérêt qu'elles sont tenues de servir 
elles-mêmes aux porteurs d'obligations. 
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Pour chaque prêt doDC, le taux de Tintérét proprement dit 
est rigoureusement égal au taux des obligations émises ou à 
émettre. 

Ce taux pourra varier selon les circonstances, selon les temps 
«it selon les lieux, en raison de l'abaissement probable du 
loyer des capitaux, en raison de la confiance et du crédit que 
sauront inspirer les banques ; mais jamais un emprunteur ne 
payera un intérêt plus élevé que T intérêt servi par la banque 
qui le cautionne. 

Le maximum de cet intérêt est fixé à 4 pour 100 par an. 

Les banques immobilières s'efforceront incessamment, ainsi 
[]u*on le verra ci-après, de faire profiter tous leurs débiteurs, 
sans exception, de toute réduction qui pourrait survenir dans 
létaux deFintérét. 

Du tarif de la commissiOD. 

'Art. 21. — Le maximum du taux de la commission est 
fixé à 1/2 pour 100 par an du capital prêté. 

Néanmoins, quand un emprunteur se libère par anticipa- 
tion de partie de sa dette, il cesse, à dater de cette libération par- 
tielle, de payer la commission sur le capital ainsi remboursé. 
Mais il paye la commission sur la totalité de Femprunt jus- 
qu'à complet amortissement, jusqu'à la dernière annuité, 
<[uand il ne se libère point par anticipation. 

Art. 22. — Le tarif de la commission pourra être aug- 
menté par une loi , mais en tant seulement qu'il serait dé- 
montré par l'expérience et établi par des chi fifres que le droit 
de 1/4 pour 100, perçu par toutes les banques immobijikes 
de la république, est insuffisant pour faire face aux frais rigou- 
reux d'administration. 

Le tarif, an contraire, pourra toujours être réduit, soit par 
une loi, soit par un décret du pouvoir exécutif rendu sur h 
proposition du ministre des finances. 

Toute augmentation dans le tarif de la commission ne 
pourra jamais avoir d'effist rétroactif à Tégard des prêts anté- 
rieurs. Toute réduction, au contraire, profitera aui débiteurs 
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anciens, à moins qu'il n'en soit autrement décidé par la loi 
ou par le décret qui aura modiflé le tarif. 

Des primes d'amortissement. 

Art. 23. — La prime d'amortissement est destinée « 
éteindre la dette par fraction chaque année» à reconstituer le 
capital par yoie d'intérêts composés. 

La prime payée par chaque débiteur est capitalisée à son 
profit, à la fin du semestre, par les soins de la Banque elle- 
même. 

La capitalisation est calculée de droit, au profit de Femprun* 
teur, sur le pied même de l'intérêt proprement dit de Tem- 
prunty c'est-à-dire sur le pied de Tintérêt que produisent left 
obligations émises. 

Les banques capitalisent incessamment ces primes et les 
intérêts produits, en les consacrant au rachat ou au rembour* 
sèment de leurs propres obligations. 

Art. 24. — Les banques immobilières tiendront un livre 
spécial, sur lequel il sera ouvert à chaque débiteur un compte 
particulier qui devra être arrêté tous les six mois. 

Ce compte mentionnera le montant de l'emprunt, d'un 
côté, et, de Tautre, le total des sommes amorties ou rembour- 
sées par la capitalisation semestrielle des primes, parles paye- 
ments anticipés, et par les intérêts accumiilés. 

Tous les six mois, chaque débiteur pourra exiger commu* 
nication de son arrêté de compte. 

Ce livre et ces comptes feront foi en justice contre les 
banques. 

Art. 25. — Tout débiteur pourra exiger, à ses frais, la ré- 
duction de Thypothèque primitivement' prise contre lui, à la 
somme qu'il restera devoir d'après son arrêté de compte. 
- Art. 26. — Les banques itnmobilières pourront prendre 
ces arrêtés de compte pour base d'un nouveau traité avec les 
débiteurs : elles pourront considérer les sommes restant duei; 
comme le capital d'un nouvel emprunt que garantira toujours 
rîDScription prise en vertu du premier contrat, et que le dé- 
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bileiir s'engagera à rembourser» soit aux conditions anciennes, 
soit à de nouvelles conditions [>ermises par les statuts. 

Ces nouvelles stipulations entre les banques et les emprun- 
teurs pourront être faites par actes sous signatures privées, et 
tout débiteur qui manquerait aux engagements ainsi contrac- 
tés se trouverait de droit replacé sous Tempire du contrat 
primitif. 

Ces renouvellements de conyentions permettront aux débi- 
teurs, selon leur gré, ou bien de diminuer leurs charges an- 
nuelles en prolongeant la durée de ramortissement, c*est-à* 
dire de réduire Tannuité en consentant à la payer plus long- 
temps, ou bien, au contraire, de se libérer dans un délai moins 
long en payant chaque année une prime plus forte. 

Art. 27. — La prime annuelle d'amortissement pourra 
être de 4/2, de 4, de 1 1/2 pour 100, au choix de Temprun- 
teur ; elle pourra même s*élever plus haut en proportion de la 
baisse possible du taux de Tintérêt proprement dit, pourvu 
toutefois que le total de l'annuité ne dépasse jamais 6 pour 100 
du capital emprunté. 

ÂBT. 28. — Le nombre des annuités à payer par le débi- 
teur, pour être complètement libéré en principal et Intérêts, 
dépendra évidemment du chiffre annuel de la prime d'amor- 
tissement et du taux auquel elle sera capitalisée; c'est-à-dire, 
à la fois du montant de la prime et du taux de Temprunt. 

Capitalisée^ 4^0 "<^® P^°>e*de VtVo SDBorUraU la dette en 66 ans; 

— une prime de 1 % — en 41 ans; 

— une prime de 1 Vt 7o — en 84 ans. 

En d'autres termes, un débiteur qui aurait emprunté une 
somme quelconque à 4 pour lOOd^intérêts devrait payer, pour 
être entièrement libéré : 

Pendant 56 ans, une annuité de 5 pour 100, composée de: 
lo4pour 100 d'intérêt; 2o'l/2 pour 100 de commission; 
3° 1/2 d'amortissement; 

Ou pendant 41 ans une annuité de 5 1/2 pour 100; 

On pendant 35 ans une annuité de 6 pour 100. 
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Capitalisée ^ 3 Vt ^^^ prime de Vi 7o s^mortirait la dette en 61 ans; 

— une prime de 1 % — en 44 ans; 

— une prime de 2 ^/^ — en ai ans. 

En d*autres termes, remprunteur qui aurait contracté à 
3 1/2 pour 100 d'intérêts devrait payer 61 annuités de 4 1/2, 
ou 44 annuités de 5 pour 100» ou 31 annuités de 6 pour 100. 

En supposant Tinlérêt à 3 pour 100, la dette pourrait être 
. amortie en 67, 48 ou 32 ans, par des primes de 1/2, de 1 ou 
de 2 pour 100, et les annuités seraient de 4, de 4 1/2 ou de 5 
1/2 pour 100. 

Les statuts de chaque banque immobilière contiendront 
des tableaux où Taction et la durée de T amortissement seront 
calculées diaprés les diOerents taux d'intérêt et d*après le 
chiffre des primes» et ces tableaux serviront de bases aux en- 
gagements qui seront stipulés et détaillés dans le contrat passé 
entre les banques et les emprunteurs. 

DES CONTRATS DE PRÊT. 

Art. 29. — Les contrais de prêt seront passés devant notaire, 
entre l'emprunteur ou son fondé de pouvoirs, d'une part, 
et ia Banque représentée par Tuùde ses agents, de Fautre. 

Art. 30. — L'emprunteur n'est jamais engagé qu'envers 
la banque immobilière. 

La Banque, d'un autre côté, est seule engagée envers les 
: porteurs d'obligations émises par elle. 

Les créanciers de la Banque ont pour gage commun la to- 
talité de son actif et de son capital de garantie, les contrats 
qu'elle possède, enfin les engagements hypothécaires de tous 
les emprunteurs. 

Art. 31. — La grosse de tout conlrat de prêt resle dans 
.les archives de la Banque pour être rendue à l'emprunteur 
après libération complète. 

La remise de la grosse, avec mention de libération inté- 
grale signée par le directeur de la Banque, vaudra quittance 
définitive pour l'emprunteur. Sur la présentation de cette 
grosse au bureau des hypothèques, il obtiendra radiation de 



86 ORGANISATION DU CRÉDIT. 

toutes les inscriptions prises contre lui au proBt de la banque 
immobilière. 

Art. 32. — Au contrat de prêt pourront intervenir direc- 
tement ou par mandataires les créanciers de Temprunteur, 
pour consentir en faveur de la Banque cession, transport, 
subrogation de tous leurs droits; actions* privilèges et hypo- 
thèques, pour donner mainlevée d'inscriptions prises à leur 
profit, pour accepter le remboursement et donner quittance 
de toutes sommes qui pourraient leur être dues. 

Art. 33. — Les frais de contrats et de toutes les formalités 
à remplir seront à la charge des emprunteurs. 

Les contrats souscrits en faveur des banques immobilières 
seront enregistrés au droit 6xe de 1 franc pour le prêt propre- 
ment dit, mais sans préjudice des droits proportionnels aux- 
quels le même acte pourrait donner lieu par suite de Finter^ 
vention des tiers ou de transactions incidentes. 

Les honoraires du notaire, pour le prêt proprement dit, 
sont fixés à 1/2 pour 100 de la somme prêtée, y compris les 
frais de la grosse qui* pourra être délivrée sur pa[Mer non 
timbré. 

Dans tout contrat, l'emprunteur devra foira élection de do- 
^ micile pour tous les actes de procédure qui poarrûent lui être 
signifiés. 

Art. 34. — Les contrats de prêts seront dressés d'après une 
formule générale, dont le modèle sera donné dans les statuts 
de chaque banque. Ils contiendront Ténumération et Texpli* 
cation détaillée de tous les engagements pris par TempruiH 
teur, ainsi que de tous les privilèges spéciaux conférés aux 
banques immobilières par la présente loi pour aasorer Texé- 
eution de ces engagement^.- 

Art .35. — Les prêts seront faits en obligations des banques» 
ou bien, si les emprunteurs le préfèrent et s*il y a possibilitéy 
en billets de la Banque de France ou en^pèces que les banques 
immobilières se procureront en négociant les obligations i 
émettre. 

Mais la délivrance des obligations, des espèces ou des bil- 
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lets ne pourra jamais avoir lieu qu'après : 1* la transcription 
du contrat ; ^ raccooiplissement de toutes les formalilés hy- 
pothécaires; S"" la preure acquise que les droits de la Banque 
ne sont primés par aucun autre créancier. 

PRIVILÈGES SPÉCIAUX CONFÉRÉS AUX BANQUES IMMOBILIÉRES.' 

Art. 36. — Les dérogations au droit commun consacrées 
par la présente loi seront exclusivement applicables aux prêts 
consentis par les banques immobilières. 
«Art. 37. *— Tout emprunteur qui contradei^a avec une 
banque immobilière sera tenu, sous les peines de droit, de 
déclareri dans le contrat, la cause, l'origine et Timportance des 
privilèges, hypothèques légales ou autres, emphytéoses, servi- 
tudes de toute nature, action résolutoire, et généralement de 
fous les droits réels quelconques pouvant grever les immeu- 
bles donnés en garantie. Il devra, en outre, déclarer les noms, 
prénoms, professions et domiciles de toutes les personnes au 
pro6t desquelles ses biens pourraient être grevés. 

Art. 38. — Tout notaire qui aura rédigé un contrat de prêt 
souscrit au profit d'une banque immobilière, sera tenu , à peine 
de 100 francs d'amendCf de faire notifier, dans la huitaine de 
la signature, à la femme mariée, au tuteur, au subrogé tuteur, 
«] procureur de la république et au juge de paix du domicile 
de la femme ou des mineurs, et généralement à tous les ti* 
tulaires d* un droit réel déclaré au contrat, extrait dudit contrât 
contenant : 

: ; l"* Les nom, prénoms, profession et domicile de Temprun- 
tèdr ; . 

2* Les nom et domicile de la banque immobilière ; 
: 3® Le montant des sommes prêtées ; 

4"" La désignation et la situation des biens hypothéqués ; « 
5* Un extrait de la matrice cadastrale. 
• Quand la libération complète de Timmeuble ne sera pas 
établie, pareille notification sera faite aux propriétaires an* 
térieurs, soit à leur domicile réel, soit au domicile élu ou in- 
diqué sur les titres. 
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Cette notîGcation de^ra être faite par un seul et même acte 
rédigé sur papier non timbré, enregistré gratis, et dont un 
simple extrait sera remis à chaque partie en ce qui la con* 
cerne. 

Le coût de ces notiBcations et des extraits sera déterminé 
par un tarif. 

Akt. 39. — Tout contrat de prêt devra être transcrit en 
entier, dans les dix jours de la signature, et publié par extrait 
dans un journal d'annonces légales de la localité. 

Cet extrait . de vra contenir toutes les mentions indiquées 
dans Tarlicle précédent. 

U sera justifié de cette insertion par un exemplaire du jour- 
nal certifié par l'imprimeur, légalisé par le maire et enregi8=- 
tré gratis. 

Le prix des insertions sera réglé par un tarif, et ne pourra 
dépasser iO cent, par ligne. 

Art. 40. — Par dérogation formelle aux articles 2134, 
1654 et suivants du Code civil, trente jours après la transcrip- 
tion et Tinsertion prescrites par Tarticle précédent, Timipeu- 
ble affecté en garantie sera par cela seul, mais à l'égard de la 
banque immobilière seulement, affranchi et purgé de tous 
privilèges, action résolutoire, hypothèques légales, judiciaires 
ou conventionnelles, et généralement de tous les droits réels 
quelconques qui n'auraient pas été inscrits avant TexpiratioD 
de ce délai. 

Tout précédent vendeur qui aura fait inscrire utilement 
son action résolutoire, «devra dans les dix jours de cette in* 
scription exercer son droit, sous peine d'encourir une dé- 
chéance à l'égard de la banque immobilière. 

Art. 41 . — L'inscription au profit d'une femme mariée 
ou d'un mineur pourra être requise par les proches ou par 
les membres du conseil de famille. 

Art. 42. — Tout emprunteur contre lequel il aura été pris 
inscription d'une hypothèque légale, pourra exiger des parties 
intéressées et ayant capacité à cet effet, et, en cas de refus de 
leur part, obtenir en justice que l'hypothèque soit restreinte 
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aux seuls biens jugés suffisants pour la sûrelé des droits de la 
femme ou des mineurs. 

SUl possède d'autres immeubles jsuffisants pour assurer les 
droits de la femme ou des mineurs^ il pourra obtenir par un 
jugement que Thypothèque légale porte sur ces immeubles 
spécialement, et que les biens affectés en faveur de la banque 
immobilière en soient complètement affranchis. 

Les droits de la femme ou des mineurs seront censés suffi*^ 
samment garantis quand Thypothèque reposera sur des biens 
excédant d'un dixième le montant des sommes dont la répé- 
tition pourra être exercée contre le mari ou le tuteur. 

Les jugements portant restriction d'une hypothèque légale 
seront enregistrés gratis, et seront exécutoires sur une ordon- 
nance du président délivrée sans frais sur papier non timbré. 

Art. 43. — Les inscriptions prises au profit des banques 
immobilières conserveront Thypothèque jusqu'à Fextinction 
complète de la dette, sans qu'il soit nécessaire d'opérer tous 
les dix ans le renouvellement prescrit par l'article 2154 du 
Ck>de civil. 

Art. 44. — Les tribunaux ne pourront accorder aucun 
délai pour le payement des annuités. 

U ne pourra être valablement fait de saisie-arrêt entre les 
mains du débiteur pour le payement des annuités. 

Art. 45. — Dans le cas où un débiteur serait en retard 
d'un ou de plusieurs semestres d'annuités, la banque pourra, 
huit jours après un commandement, et en vertu d'une ordon- 
nance rendue sans frais par le -président du tribunal de pre- 
mière instance de la situation des biens, se mettre en pos- 
session des immeubles hypothéqués, qui seront ainsi placés 
sous séquestre, aux frais et risques du débiteur retardataire. 

Elle touchera, nonobstant toute opposition ou saisie, le mon- 
tant des récoltes ou des revenus, pour l'appliquer par privi- 
lège à l'acquittement des annuités échues, sauf à tenir compte 
de l'excédant, s'il y a lieu, et à restituer l'immeuble îiprès 
qu'elle aura été désintéressée. 

En cas de retard dans le payement de deux semestres d'an- 



90 OlOAintàTIOlf DU GftiDIT. 

niritéfl, ou toutes les fois que le capital se trouvera oonipromis 
par suite de détériorations survenues à rimmeublo, le pria- 
cipal de Temprunt deviendra de droit eiigible, et la banque 
pourra, oonforménnent aux conventions stipulées avec Tem* 
prunteur et formellement autorisées parla présente loit pour* 
suivre la vente des biens hypothéqués» sans être tenue de sui- 
vre les formelles prescrites par Tart. 743 du Gode de proeé' 
cure civile. 

Aar. 46. -— La présente loi accorde spécialement et eipre»» 
sèment aux banques immobilières le droit de stipuleri dans le 
contrat de prêt, qu'en cas d'inexécution' des clauses du contrat 
de la part du déÛtear, elles pourront, quinze jours après un 
commandement resté infructueux, poursuivre la vente aux 
enchères publiques de l'immeuble hypothéqué à la garantie 
de la créance, en Télude et par le ministère du ndlatr» que 
désignera le président du tribunal civil de rarrondissemeot, 
à la seule condition de foire annoncer la vente un mcHS d'a- 
vance dans un des journaux judiciaires du département, st 
de faire afficher par trois dimanches consécutifsr aux lieux 
indiqués en l'article 690 du Code de procédure, un extrait 
contenant : 

l** La date du contrat de prêt et celle de la transcription ; 

2o Les nom, prénoms, profession et domicile de reiir 
prunteur ; 

3o Les noms et domicile de la banque immobilière ; 

4» La désignation de l'immeuble ; 

{^ La mise à prix ; i . 

6o I^ nom et le domicile du notaire chargé de recevoir I0 
enchères ; 

70 Les conditions principales, les jour, heure et lieu de 
Tadjudicalion. 

Art. 47. —-.Lorsqu'il existera une saisie antérieure. prtii- 
quéeà la requête d'un autre créancier, la baoque pourra, jofl^ 
qu'au dépôt du cahier d'enchères et après un simfrieActe si- 
gnifié à Tavoué poursuivant, faii*e procéder à la vente d'après 
le mode indiqué en^'arlicle précédent* 
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En cas de négligence de la part de la bamjoe, le créancier 
saisissant aura le droit de reprendre ses poursuites. 

Art. 48. — Dans la huitaine de la yente, l'acquéreur sera 
tenu d'acquitter, à titre de provision, le montant de toutes les 
annuités dues à la banque, en principal et intérêts. 

Après les délais de surenchère, il pourra se libérer vala- 
blement du montant de son adjudication dans les caisses de la 
banque, jusqu'à concurrence des sommes à elle dues en prin- 
cipal et intérêts par le débiteur exproprié, et ce nonobstant 
toutes oppositions , contestations et inscriptions des autres 
créanciers, sauf le droit réservé à ceux-ci d'exercer une action 
en répétition contre la banque , si die avait été indûment 
payée à leur préjudice. 

Ces dispositions^ sont applicables à (ont acquéreur d'un im- 
meuble grevé d'inscriptions au profit d'une banque, que la 
vente ait lieu par expropriation on par aliénation volontaire. 

Art. 40. — En cas de folie enchère, il y sera procédé 
selon le mode indiqué en l'article 46. 

DES OBLIGATIONS DES BANQUES IMKOBILIÊBES. 

* 

ÉmiMion. — Rachat et remboursement. — Réduction d'intérSt par 

eonverstoni tuoesMives. 

Émission. 

Abt. SO. — Les banques sont autorisées à émettre en leur 
nom, sous leur responsabilité et garantie, et sous la garantie 
de l'Étati conformément aux art. 2, 4 et 6, des obligations 
portant intérêt, sans que le taux de cet intérêt puisse être 
supérieur à 4 pour 100 par an. 

Abt. 51. -— Elles pourront prêter directement ces obliga- 
tions an pair; elles pourront les négocier également au pair, 
soit à la caisse des consignations, soit aux caisses d'épargnes, 
soit aux caisses de retraite, soit aux sociétés de secours mu- 
tuels, soit aux compagnies d'assurances sur la vie, soit aux 
communes (que la présente loi autorise spécialement à placer 
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aiusi leurs fonds disponibles), soit à la Banqoe de France et 
à ses succursales, soit aux comptoirs d'escompte, soil enfin aax 
particuliers, et prêter alors aux propriétaires des fonds pro- 
venant de la négociation de ces titres. 

Art. 52. — En aucun cas et sous aucun prétexte, si ce 
n^est dans le but d'opérer une conversion et d*obtenir une ré- 
duction d'intérêts, ainsi qu*il sera stipulé à Tarticle 72, les 
banques immobilières ne pourront émettre d'obligations pour 
une somme* supérieure au montant des prêts consentis par 
elles suivant contrats et garantis par hypothèques. 

Les obligations ne pourront être émises qu* après la signa- 
ture du contrat et 1* accomplissement des formalités hypo- 
thécaires. ' 

Toute dérogation aux deux paragraphes ci-dessns empor- 
tera pour les signataires des obligations la responsabilité civile, 
s'il y a eu simple négligence, et la peine des travaux forcés 
à perpétuité, conformément à l'art. 139 du Code pénal, sMl y 
a eu intention évidente de fraude. 

Art. 53. — Les obligations seront de 1,000 fr., de500fr. 
et de 1 00 francs, et de grandeurs différentes selon les coupures. 

Elles seront exemptes de tout droit d'enregistrement et de 
timbre. 

Art. 54. — Les obligations seront au porteur ou nomina- 
tives, au choix des ânprunteurs. 

Art. 55. — Elles seront extraites de registres à souches et 
porteront : 1» le nom de la banque qui les aura émises, 2^ la 
date de rémission, S"" un numéro d'ordre. 

Elles seront signées par le directeur de la Banque, par le 
caissier et par Tun des censeurs. 

Sur chacune d'elles seront mentionnés le taux annuel deFin- 
térét à payer par la Banque, et l'époque du payement semes- 
triel des arrérages. 

La souche adhérant au registre reproduira la date de l'émis- 
sion et lenumérod*ordre. Elle mentionnera en outre : !<> la dési- 
gnation sommaire, le numéro du cadastre, la contenance, la 
valeur officiellederimmeubleafiectéen garantie; 2'' le montant 
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des sommes prêtées sur cette valeur; S^ les nom, prénom, 
profession et domicile de l'emprunteur ; 4» la date du contrat 
dé prêt ; 5<* le nnméro et le Tolume de Tinscription hypothé- 
caire. 

Le porteur d*nne obligation pourfa exiger qu'il lui soit 
donné communication de la souche. 

Art. 56. — Les registres à souches d'obligations, pour 
toutes les banques immobilières de France, seront confection- 
nés à Paris par les ordres du ministre des finances. 

Ils seront conformes au même type, et ne différeront que 
par le nom du département de chaque banque. 

A&T. 57. — Les obligations ne seront point remboursables 
à la demande des porteurs ni à époque fixe, mais elles seront 
remboursées à mesure que les emprunteurs se libéreront en- 
vers les banques, et, jusqu'au remboursement, elles porteront 
intérêt au taux fixé sur le titre même. 

Art. 58. — Le principal et les intérêts de chaque obliga- 
tion sont garantis par la banque qui Ta émise, et subsidiaire- 
ment par TÉtat jusqu'à concurrence du capital de fondation 
constitué à cette' banque. 

Art. 59. — Toute obligation d'une banque immobilière 
est toujours acceptable au pair, pour sa valeur nominale aug- 
mentée des intérêts échus jour par jour , par toutes les banques 
immobilières de France, en payement de tœites sommes dues 
en principal, intérêts, commission, primes, annuités, en paye- 
ment par anticipation de totalité ou partie d'une dette con- 
tractée envers ces banques. 

Art. 60. — Les obligations au porteur se transmettent par 

la seule tradition. 

A chacune d'elles sont annexés des coupons d'intérêts, que 
l'on renouvelle tous les cinq ans sur la présentation du titçe. 

Les ioiérêts semestriels sont payés au porteur du coupon 

échu. 

Ait. 61 . — Les obligations nominatives sont transmissi- 
bles par endossement, et transmissibles, pour les personnes 
qui ne savent pas signer, par l'intermédiaire d'un agent de 
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cliango OU d*iin notaire qui mentionnera le transfert et le nom 
<iu cessionnaire mr le dos de l'obligation, et signera au nom 
du cédant* ou bien encore par le ministère désintéressé d'un 
juge de paix. 

Pour le transfert d'une obligatioutles honoraires de l'agent 
decbange ou du notaire sont fixés à 5 centimes par 1 00 francs 
de capital. 

Les intérêts des obligations nominatives sont payés au titu- 
laire ou à son fondé de pouvoirs sur la présentation du titre, 
et il est fait mention sur le titre du payement des arrérages. 

Art. 62. — Les intérêts de toutes les obligations sont paya- 
bles par semestre et à terme échu : 

l« Au siège de la banque qui a émis Tobligation ; 

2o Chez tous les agents de cette banque ; 

30 Au siège de chaque banque immobilière de France. 

Toutefois, pour toucher les intérêts ailleurs qu'au siège 
même de la banque d'érhission, il faut déposer son titre contre 
reçu quinze jours d'avance si l'on s^adrcsseà un agent decelle 
banque, et un mpis d'avance si l'on s'adresse à une autre 
banque départementale. 

AaT. 63. — Les intérêts se prescrivi^nt par cinq ans, et 
profitent aux banques immobilières quand ils n'ont pas été ré- 
clamés dans ce délai. 

Art. 64. — Les. obligations des banques immobilières sont 
officiellement cotée!, comme les effets publics, par les agents de 
4:hange. 

Hachai et renibouriement des sbllgtitioof . 

Art. 65. — Les banques immobilières sont tenues decuD- 
siacrer, chaque semestre, au rachat ou au remboursement de 
leurs obligations, toujes les sommes qu'elles reçoivent de leurs 
<lébiteurs à titre de primes d'amortissement ou de payemeDts 
anticipés, et tous les intérêts produits [lar ces sommes, de fa- 
çon à avoir toujours en obligations rachetées une valeur au 
moins équivalente aux sommes reçues, et de maniira que 
toute obligation émise à l'occasion d'oo prêt soit retirée de la 
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circulalion au plus tard aussitôt que le débiteur est complè- 
tement libéré. 

Art. 66. — Toute banque a toujours le droit de rem- 
bourser au pair ses obligations en principal et intérêts, à la 
condition de prévenir les porteurs six mois d*aYance9 sans 
que ceux-ci puissent refuser d'accepter ce remboursement. 

Cette faculté de remboursement est accordée aux ban- 
ques : 

lo Pour leur permettre de capitaliser incessamment à in- 
térêts composés, par le rachat même de leurs titres, tontes 
les sommes qu'elles reçdvent de leurs débiteurs à titre de 
primes de libération ou de remboursements anticipés ; 

2° Pour leur permettre d'opérer des réductions succes- 
sives d'intérêts par voie de conversion, et de faire participer 
tous leurs débiteurs à la baisse du loyer des capitaux. 

Art. 67. — Quand les obligations sont au-dessous du pair, 
quand les titres abondent sur le marché, les banques opèrent 
de préférence par voie de rachat. 

Quand les obligations sont au-dessus du pair ou quand les 
titres manquent sur le marché, les banques opèrent par voie 
de remboursement direct. 

Art. 68. — Les banques devront d*abord appeler au rem- 
boursement les obligations qui portent les intérêts les plus éle- 
vés. A égalité dans le taux de l'intérêt, elles appelleront les 
plus anciennes en date. Enfin, à défaut de tout motif de pré- 
férence, le sort désignera les obligations qui devront être rem- 
boursées les premières. 

Art. 69. — Toute obligation rachetée ou remboursée sera 
immédiatement frappée d*un timbre emporte-pièce, puis dé- 
posée aux archives de la banque. 

Art. 70. -^Les porteurs d'obligations soumises au rem- 
boun^emenl seront prévenus par lettres, si leur domicile est 
connu. 

Si kor domicile est inconnu, ils seront prévenus par des- 
RTis insérés au Moniteur officiel et dans F unnles journaux du 
département où la'banque a son siège. 
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Les numéros de toutes les obligations remboursables seron t 
pendant six mois affichés dans les bureaux de la banque. 

Le premier jour de chaque mois, le Moniteur publiera 
un tableau, par département, de toutes les obligations rem- 
boursables dans le semestre courant par les diverses banques 
immobilières de France. 

Art. 7i. — Le porteur de toute obligation soumise au rem- 
boursement qui ne se sera pas présenté directement ou par man- 
dataire pour toucher le principal à i*époque fixée, perdra droit 
à tous intérêts à venir, mais pourra toujours, du moins pen- 
dant trente ans, exiger le capital, qui devra être tenu à sa dis- 
position. 

Les coupons d*intérêts non échus devront être joints aux 
titres pour les obligations au porteur soumises au rembour- 
sement, sinon la banque retiendra sur Iç principal de quoi 
payer ces coupons quand ils lui seront présentés. 

Conversion des obligaUons. » RéducUons d'intérèU. 

Art. 72. — Quand les obligations émises par une banque 
dépasseront le pair, la banque réduira en proportion le taux 
d*intérêt des nouvelles obligations à émettre. 

Quand une banque pourra réduire le taux de l'intérêt 
quand elle trouvera à emprunter à un taux inférieur à Vin- 
térét qu'elle paye pour les obligations émises, elle pourra ten- 
ter une conversion, proposer à ses créanciers, toujours en les 
prévenant six mois d'avance, d'échanger an pair les obliga- 
tions anciennes contre de nouvelles obligations portant un 
intérêt moins élevé, ou leur offrir le remboursement. 

Si les porteurs refusent d*accepter la conversion, la banque, 
pour être en mesure de les rembourser, pourra contracter un 
empruntspécial, émettre au pair, à intérêts réduits, une quan- 
tité d'obligations nouvelles égale en valeur aux titres anciens 
qu'elle veut amortir, à la condition de consacrer tout le pro- 
duit de cet emprunt ou de cette émission au remboursement 
d'obligations anciennes, et de retirer de la circulation au moins 
autant de titres qu'elle en aura émis pour cette conversion. 
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En aucun cas, quand il s'agira d^une conversion, il ne pourra 
être émis d'obligations nouvelles pour une somme supérieure 
au total des obligations rachetables ou remboursables, et les 
nouveaux titres devront, après la conversion, être représen- 
tés en valeur par les titres retirés de la circulation. 

Toute conversion se fera avec Fautorisation du ministre et 
sous la surveillance du conseil de la banque, et Fart. 139 du 
code pénal sera applicable aux signataires des obligations qui 
auraient été émises frauduleusement sous prétexte de con- 
version. 

Art. 73. — Quand une banque aura opéré une conversion 
ou obtenu une réduction dMntérêts en remplaçant des titres 
anciens par des titres nouveaux, elle devra, pour l'avenir, 
tenir compte de cette différence d'intérêt a ses débiteurs, soit 
en diminuant proportionnellement l'intérêt annuel qu'ils lui 
payaient pour couvrir les arrérages semestriels des obligations 
autrefois émises à leur profit et maintenant rachetées, soit, si 
Fannuité reste la même, en reportant à la prime d'amortisse- 
ment Féconomie obtenue sur Fintérét proprement dit, et fii- 
çon que Femprunteur primitif paye désormais une annuité 
moindre de toute la différence dans le taux de l'intérêt, ou se 
trouve libéré en moins de temps, si Fannuité ne change pas. 

Art. 74. — Par cette combinaison du remboursement forcé 
au pair et des conversions ou réductions successives d'intérêts, 
les banques immobilières, qui sont des établissements d'utilité 
publique, et non des entreprises de spéculation, peuvent con- 
stamment faire participer les débiteurs anciens, aussi bien 
que les nouveaux emprunteurs, à toute diminution possible et 
probable du loyer des capitaux. Si, d'ici à quelques années, 
le taux de Fintérét venait à descendre de 4 à 3 ou à !2 pour 100, 
les emprunteurs qui auraient aujourd'hui contracté à 4, et qui 
se seraient engagés pour 41 ou 56 années, pourraient profiter 
de cette réduction comme ceux qui s'engageront dans Fave- 
nir, obtenir, par suite d'une conversion, des conditions plus 
favorables, et se libérer en moins de temps et à moins de 
frais. 

T 
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Bénéfices des banques.. <— Frais d'ada^inislralioD.. 

< . ! Arti' T(&. ~ 'Les bénélick dés» banque» ItîiitiobllibrM fpfo- 
-îvienniBnt lodelo (M)mmi8sk)n dq l/4'^Hri(M)'^r/ati'^^^ 

prélèventrpêiidaBt ki< durée dû prét;^itrle'iiv>iMâFiit'di^40utes 
J'j asbéimnes'emplTiétéèBf'fconniissidn qui* sera^vaiscInUàble- 
ubveht pkift'^ilesuf^nte pofcrcowdr louslefc' frais gééénua; 
i 9» -dw ' pcqfil' qt>''«)tes peuvanUréabiér ,»- pfap placeineDtj îiàiDé- 
ciÂkit,^bu0/ld'>Tn(NilAnt)id«HtoU8!ilësâi)iéréfsiièt'»8^ •mte&jdes 

primes qui leur sont yersés d^avance par semestrei'itandis 
::qB^eUes iie:payehl les arrérages des obUgafions ef-ietiehnent 
^ joompte de la capitalisation ^tes prÎMes qii'à tenneéchd. > 
, • > . Lœ bénéQces des banques sont consaô^s^ j^u -^ due jocoh 
licurrencët àconyrirles frais d'administration et Idsipcffteséveli- 
ti/tuellàs^ ' ' Il . . i . ■ •• ivii. !iii.iffiiniih iiM 

c 1 TonI Vexebdan t des bénéfices sur les: frais «ti Bur ' les fpj3r)es 
i<:eit<jcentrali8é chaque année iau Trésory pôur'levincrle'fcnds 
-jeoiariaïun deiiréserie de tou^ les i>anqoesi iitfiindbUières'Ide 
-iiFiAnce^ iei converti, dn bbns^diitréeor du eànmtoniilieiMiide 
jlntntes..' -■' . ' ' ' :«; inn-. jjm-p'I 'iiii- d^t,' 

3> tiPar côdfdnds/conhniunrla solidàdtë dk'ibiileailea 'banques 
eifi;iiDpbiUàre&setrouYâréalisfefIe^>frais et les pertMdei quel- 
doqabsdoanquss placées dans des;(k»ditidtisdéfiiveraMÈsripfaTeot 
^gjÊtfèicôilwei'tS'faries béoâfioèàde. toutes-l» antrei^ parîkjfMKls 
jJdëDéberrej; et^qùioido&fbbdftcOfnraiioifélèrYBrHàiDpefldmÉ 
-iireconnue*8|uffieihktepa|r VtAsseinl^éèNatibmk ipoonipArfer] à 
uttoiititt les éventualités^ oa'iiemriiai^fisdiixi^atfuè Ininéeidtais 
l*jlrtfaaîssf stdàlfÉftatièt fairie figurer tair.l}udget'dtS!moeUès>llp- 

,%eédittt def »béqéficèsi bu, êBbaiaseliimpotftiMndlltbioMâéP^ 
.OM fabc^mmission.f ii -li iro^ h •■. ilmw )6rViii'l uh Jtnnl 'jI 

fU(> t-J t^ ' *'- ^iUuij i:(if ii'lhM{Ui;J(i';!t.|i)i; i:f|i ;!-lll*.t)llllii|lfrj<ol 

su^i AMi)|^6. ^'Ch^tièèanque'iméfiobiK^^ 
^^^dimerMir bontuné* pdr te nririistre,i'4e« «^r^kn^toâllM^ 
yeillance. .^"'^ 
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seront fixés par rAssemblée Nationale. ,■ 

> ^xii ^jyt^ Lii^ÀittQlwg^iuS^ilé^ opéiiatioiia<le:l|^ ban- 
que et ses bureaux. 

:<• AUcuiie;Ofpéèati(mjjie.>p6t»tf84^fi|^0san9 son cqqsen^ent. 
'< 11 itomiae kMfltfeç^eni^^éR, btfixe 1^ luAaireç d^^b^cun 
d'eux dans les limites du budget voté par le conseil jQt ap- 
prouvé par le ministre. ^J'um:, . î ; . 

Le eaisnevv tiofllnié par Je iilicectotff » 4oit:^M:^Agi'éé par le 
conseil et parle milûsirèda»Sadb$a8».:J. ^ 

• ,1>8 directeur! oil;sbn fioiidé deipouv^iiis ^péeinoiL signa Ifi cor- 
vespondancf ,ie8'aQquils)d'6ffet»/Ql le8;^ndo$semen)i» 4â papier. 

^i Ledirect^ur oii tes- ageosiepéciaux deajbanqite^ signent les 
contrats de prêt, les quittances, les mainlevées d'insoriptioqs, 
traitent au nom de la banque avec Ite oe^grunteurs» 
f Lb directeur^; Javec dulo^rj^^^ 

' Le4UreotetiDafl0Êst«ia\iKfâu«ions:âuçQQ8eil de surveillance, 
preposftitouièi'Oke&^.'qUM)^ jiigè conveti0J>lei, pcovoqu^les 
avis, {buraii>.lûa)exf>\iûatioti»i qui Uii .soi|kt.;den|andées» pjrend 
part aux d6Iibér(ltioDSiMmaisj$amay<Hç ^0H à^ yole. ; . 
>•; AxT. 79.';*^Le:ieonâeîii<de.^Ui7içeiUa9pe lest c^n^posé de 
qnipse memboès/ é^sitiH mmiiv. s^qret^^ par bulletin indi- 
<rndueiyàlajma)iàrité^iab6o)}ie ^ef yo^x^ .p^r Jes n^epcil^fes ^u 
conseil général du département. ! ? 

^> iiLqs membres du^li^ettdi^:(9«u^XfL|ldP4^ p^Vii^i;^! être ^ous 

Ils sont nommés poul)JjU»i^/MIS)^^Û}4^^ifq^jl^f^|igib^. 

^i|eacrifohctionoilonligedtiiitM'4;>io il fB'i^ioi ^i . »ii < : 
>ii ^ iwfaaaitdfei JUf wltokiCAf^tr'tew^V^V^ r^p^J? .tiers ,cl)#(me 
anoéet* LM ■qefBbr68i«^bM^S;^ffirQnt ^^^q^^ 1^1 ,ie, 4ort pe;;i- 
dant les deux premières années, eng^tQj.gîffr.^p^pçfd'w^fin- 

dèntctfcott8wrétiairtVet.p^ivwy^!»softhW «IWftJ^ftftÇ'î^- 
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jorité absolue des suffrages. Il est tenu procès-yerbal de chaque 
délibération. 

La présence de neuf membres au moins est nécessaire pour 
valider une décision. 

Art. 81 . — Sont admis à assister aux réunions du con- 
seil, et à prendre part aux délibérations, mais sans avoir droit 
de voter : 

1^ Le préfet du département; 
2^ Le directeur de Tenrcgistrement et des domaines; 
3*" Le directeur des contributions directes; 
V Le président et le procureur général de la cour d^appel, 
ou le président et le procureur du tribunal de première in- 
stance du chef lieu du département, si\ n*y a point de cour 
d'appel ; 

5® Le receveur général. 

Art. 82. — Le conseil est chargé de veiller à lexécution 
stricte et rigoureuse des statuts etdes règlements de la banque, 
de contrôler les actes du directeur, de surveiller toutes les 
opérations, de vérifier les livres, la comptabilité et la caisse. 
Il se fait représenter, quand il le juge convenable, les gros- 
ses des contrats, les registres à souches des obligations ; il 
constate que le total des obligations émises est balancé soit par 
le montant des actes de prêts, soit par des valeurs en espèces 
•u en papier, soit enfin, s*il y a eu conversion, par des titres 
rachetés. 

Ils^assure que toutes les sommes encaissées comme primes 
ou comme payements anticipés sont consacrées au rachat des 
obligations, conformément aux statuts. 

Il vérifie une fois pat mois l'état de situation de la banque 
«t dresse procès -verbal. Extrait de ce procès-verbal, signé 
par le président et par Tun des censeurs, est publié dans un 
journal du département. 

11 délibère sur tous les règlements intérieurs qui lui sont 
soumis par le directeur, et les modifie, s'il y a lieu. U approuve 
les marchés à conclure. U statue sur rémission et le rachat 
des obligations delà banque, donne son avis sur le taux de Tin- 
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térét, sur les conversions, et les surveille. Il fixe, surla propo- 
sition du directeur, Torganisation des bureaux, le salaire des 
employés et toutes les dépenses ; il vote le budget qui doit être 
soumis à l'approbation du ministre. Enfin il vote sur toutes 
les propositions qui lui sont soumises, et émet des vœux qui 
sont consignés au procès-verbal et transmis au ministre des 
finances. 

Tous les six mois, il arrête les inventaires, dont extcait, cer- 
tifié par le directeur , par Tundes censeurs et par le président, 
est adressé au ministre et publié dans Tun des journaux du 
département. 

Le conseil peut être convoqué extraordinairement par son 
président I par le directeur , par V un des censeurs. 

Art. 83. — Le conseil choisit dans son sein , parmi les 
membres élus, trois censeurs nommés pour un an et toujours 
rééligibles. 

Les censeurs ont pour mission spéciale d'exercer la surveil- 
lance la plus active et le contrôle le plus sévère sur toutes les 
opérations de la banque, de signaler au conseil, au préfet et 
au ministre toute infraction aux statuts et aux règlements, 
toute irr^larité dans les livres et dans les écritures. 

L'un d'eux devra contre-signer toutes les obligations a 
émettre. 

Tous les mois Tun d'eux rendra au conseil un compte. som- 
maire des opérations et de la situation de la banque. 

Tous les six mois, les censeurs feront un rapport par écrit 
sur la situation générale de rétablissement. Ce rapport sera 
adressé au président de l'Assemblée Nationale et déposé aux 
archives, au ministère de l'agriculture et au ministère des fi- 
nances, et publié dans un des journaux du département. 

Art. 84. — Les opérations, les livres, le portefeuille, la 
caisse, les registres à souches des obligations, les grosses des 
contrats de prêts seront soumis au contrôle permanent des 
inspecteurs des finances et des inspecteurs de Tenregist renient 
et des domaines. 
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Des agents de$ banques. ,. ... 

M ./ j.". lu:^ .* .-5. r!i. '• :f.L'i«' I . i.i J'» »''!»• ni' M(»r.:î: 

Irjtîfeii'ttvéc iéij ttnf r«iitëArs","<ïà'«ghël' l«»'ié6ltlttlÉW''^e'prtttr 
dencéirdîi! leê aiiUà'U^ et 'jfe'titftër*!^ )^rt'ét%^â'(]ës' Ml^- '' 

andus dans les principaux cantons du département. ■'■''>"''■"'' 
QWbohqtlëUddï'a'dî/feWl'' -tiiî pi^' a'iAeMHcjfàè*^ 
biliéi^,'"8*rfarè8sérà 'tri 'ttîJëyéàî^'dB' l^èftieèlètoyùf 'dif ïotf '•'' 
cai/^rf.''' " "' ' • ■ "' "' ' ^"*''' ''''''"M '*' '•'' i''f" '"! ^«^^f" ''' 

miner les lilres'^ae W^f^^l' sLM fg^S^ll^W' 

coBttatsi «I .remMéroofeaiixiAy 9til9>dvoil| il^ iQbU|aU^ 
espàeesÇapiès i'iaMem|^fi6nAeo4.'4c^ 

Art. 87. — Dans chaque bureau d'enregi8tremeDl^l*iè|t(ft •'> 
tenétBifii fBg^iK»ifêMiië'f€là imeriiit 'parpMkre'ile>éites^>^l 

Àit*v0it$i'ji% vom âe^loABiieiim|)îkài)ftésiiq«l(iiiiDMiri0^ 
placer des fofidBiëaJot^adohd'desibihqitesinh ^tthrJiij^V' 

Da* relaté Ub^ce^iegiétrei seracEiiBxvdjé'icltaqdb Mmime au 
directeur de la banque immobilière du département. 

AW.' S^^i^^^iM^SmtvV a«lIëiii%^«ti^iUëiit1fèndrontt]t)B 
comptabiUtéï^eiàidpdiii^46toëi<!e«'84)^èft'^ 
ou^'&fèAMit k\ïia/ià ûë ikmûhfiëMmmïèiéi 

ÎM^ ài^iës'dtl^inlMM^ë âl»'iïhÀni^ le tarif des 




re< 

banques â^hte^j^drfe/pWtf'TÂ^ Aivois de fonds, avectes 

recgjvey^rp g^nj^p}j^les|,.jppppvçijrs|^ et les percep- 

Aair. 'Sft* i t-tnilqu4M ka 'lois/antérieures et ordonnances qni 
seraient «OBtraireiSfaA&difipositions de la présente loi, sont el 
demeurent abrogées. 
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Art. 90. — Le ministre desfinances est spécialement chargé 
de Torganisation, de la direction et de la surveillance des ban- 
ques immobilières. 

. }\ V: >H^fH>7} f - fJ T n A 1 1 .i 

Réforme hypothécaire.'^^-^Xoi spéciale. 

L^Assemblée Nationale est en ce moment saisie d'un projet de réforme hy- 
pothécaire qui remanie une partie du Gode civil et qui soulève de graves 
controverses. •' \) ^«uo'Mi.uO'v /-M. iioi;.<i'jr ,.»:> 

La réforme nécessaire pour fiBivoriser le crédit foncier peut être décrétée 
par une Joi spéciale en un petit nombre d^articles. i ■ , < > ^ 

lLe■p^ojeVqu!suitmeïlàMÀi^4Aft^^^ ^ " " ; \^^^ 

q^Çilmmobilières, .tes ^QJI^^^r^s^^jjejjîOfJni^, ^J^^^^f- 
tion aucune (priyilége^,^f.,^9^tfl,^^^,,,afi^joI^■ r^lpjpi;-^^,, 
•>Xfi9*%ae8 légales ou ai\tf^ft)^|^pfi jfi?3^^^s..il! na'Wa p(j»t 
été pris d'inscription dans les trenj^„}o^&,flm,^H^T[ï;yqya.f, 
transcription du contrat de jflr,^,^r,^3fl9,tipp^t\9ft dft.eflptjr^î 
feiteau domicile de la partie,ipt^r^^- ^s^ft ^yi^^A^^^i^,, 

signature. .it^oiiBnii «vitviitiri 

Ce délai de trente jours pourra être augmenté en raison des 

distances, conformément aux osa^eMt aux lois établies. 
AF; 2; -La présente.loi^i|ten^.r^^^^ 

après la promulgation . • -, io / r.;? 




des interdits et des femmes mariées,. - , , w 

i^T, 4. —Les notaireget autr(BS|Of^ciers puj:|}|c^jP^ç^ift.,j^^ 
YÎtés à donner à leurs clients connaissance de la présente l4^. ^ . 

m 
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ne devra pas excéder cent cinq jours pour le papier payable 
dans le département du comptoir, et soixante jours pour le 
papier payable hors du département. 

Néanmoins, l*échéance pourra être portée à quatre-vingt» 
dix jours pour les effets hors du département, lorsqu'ils seront 
payables à Paris ou dans une ville où il existera soit une 
succursale de la Banque de France, soit un comptoir d'es- 
compte. 

Il ne sera admis à Pescompte aucun effet d'une échéance de 
moins de cinq jours. 

Le taux et les conditions de l'escompte seront réglés par le 
conseil d'administration et par le ministre des finances. > 

Art. 10. — Les comptoirs pourront délivrer des mandats 
sur tous les autres comptoirs nationaux d'escompte*. •. •■ 

'Les droits à percevoir pour la délivrance de ces mandats 
seront réglés par le conseil d'administration et par le ministre 
des finances. %, 

iAetv !!.•*«- Les comptoirs pourront escompter sans endos- 
sement les obligations émises par les banques imiaobilièreSt 
quelles qu'en soient tes échéances et quel que «oib le mode de 
remboursement. 

Art. 12. — Les comptoirs pourront faire des avances sur 
uBf seule signatOTOy quand elle sera: garantie par le dépôt ou 
le transfert de récépissés des magasins publics, de jneates. sur 
l'État, d'obligations ^ies buiques imiiiobilieres# i'^u^tiaos ia- 
dustrielles,^ on un mot de valeurs agréées par Jes «omptoirs 
cemme pouvant offrir âne couverture suffisaolé* 

nLes' comptoirs conviendront avec les emprunteurs de- Vi- 
poque et du mode de libération, ou de l'époque à kqueUe il 
devra être procédé à la iiente des marchandises consignées, 
on desrenies, obligations et valeurs déposées en gaitantie. 

Art. 13. — Les comptoirs pourront faire des avances sur 
engagements de deux emprunteurs solidaires, ou d'un débiteur 
et d'une caution. 

^'Art. 14. — Les comptoirs pourront faire des opérations 
de crédit personnel, fournir aux ouvriers dont ils conuaitrÔnt 
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la moralité des capitaux pour acheter des matières premières, 
sur billf ta, et sur la garantie de la personne qui aura com- 
mandé et qui devra payer les trayaux, en tant toutefois que 
cette garantie leur paraîtra suffisante. 

lis pourront également faire sur billets des avances aux 
fermiers ou aux métayers, sur la garantie du propriétaire, ou 
sur consignation ou engagement de récoltes, sur garantie du 
cheptel, quand le propriétaire consentira à se désister en 
leur faveur de, son privilège. 

Art. 15. — Les comptoirs pourront recevoir en dépôt tou- 
tes sommés qui leur seront confiées, et accorder un intérêt 
aux déposants, quand ceux-ci s'engagei:ont à ne pas retirer 
leurs fonds avant un délai convenu . 

Le taux de Tintérêt accordé par les comptoirs pour les dé- 
pôts sera réglé par le conseil d*administration et par le mi- 
nistre des finances. 

Intérêts du capital versé. — Fonds de réservé. — Bénéfices. 

Art. 16. — Les comptoirs compteront parmi leurs frais 
annuels Vintérêt à 5 pour 100 du capital versé par les action- 
naires. . . 

En conséquence, sur les bénéfices bruts de chaque comp- 
toir on commencera par prélever chaque semestre ou chaque 
année: 

1® Les frais généraux d* administration, 

2® L'intérêt à 5 pour 100 par an du capital réalisé. 

Tout l'excédant des recettes sur les dépenses composera le 
bénéfice net. 

Tons les six mois les livres et les comptes seront arrêtés 
et balancés, et il sera dressé un inventaire. 

Art. 17. — Quand les frais généraux du comptoir auront 
été couverts, et quand l'intérêt à 5 pour 100 par an ou à deux 
et demi par semestre du capital effectif aura été payé aux ac- 
tionnaires, tout le surplus des bénéfices sera capitalisé pour 
former un fonds de réserve, jusqu'à ce que ce fonds se trouve 
porté au cinquième du capital souscrit et réalisé. 
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Art. 18. — Le fonds de résenre est destiné à couTrir les 
pertes du comptoir et à garantir aux actionnaires l'intérêt à 
5 pour 100 de leurs capitaux. 

Si les bénéficesM*un ou de plusieurs semestres sont insuffi- 
sants pour couvrir Tintérét à 5 pour 100 par an du capital 
réalisé, la somme nécessaire pour parfaire la différence sera 
empruntée au fonds de réserve. 

Quand le fonds de réserve aura été entamé, tous les bé- 
néfices nets du comptoir, après le service des intérêts dus aux 
actionnaires, seront consacrés chaque semestre à reconsti- 
tuer le fonds de réserve. jusqu*à ce qu'il ait été porté au cîn* 
quième du capital Tersé. 

Art. 19. — Quand le fonds de réserve égalera le cin- 
quième du capital réalisé, quand les actionnaires auront reçu 
deux et demi pour 100 d'intérêts pour tous les semestres 
échus, le surplus des bénéfices sera divisé en trois parts égales, 
dont la première sera altibuée aux actionnaires et subdivisée 
entre toutes les actions, la seconde sera attribuée à la ville, 
et la troisième à FEtat. 

Art. 20. — A l'expiration de la société, le fonds de réserve 
disponible sera également partagé en trois parts égales, qui 
seront attribuées aux actionnaires, à la ville et à FEtat. 

De radministratioD des comptoirs. 

Art. 21 . — Les comptoirs nationaux d'escompte seront 
administrés par un directeur, assisté d*un sous-directeur, au 
besoin, et par un conseil de dix, de douze ou de quatorze 
membres. 

Le directeur est nommé par le ministre des finances. Il est 
pris de préférence sur une liste de six candidats désignés par 
les actionnaires et agréés par le conseil municipal de la ville. 
Néanmoins, le ministre peut choisir le directeur parmi les 
membres du conseil d'administration, en dehors des six can- 
didats présentés. 

Il est procédé de la même manière à la nomination du 
sous directeur. 
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La révoeation du directeur peut être proToquée auprèi du 
ministre soit par le conseil municipal de la ville où le comptmr 
est établi, soit par rassemblée générale des actionnaires con- 
voquée spécialement à cet effet par le conseil^d'administra- 
tion. 

Le directeur reçoit un traitement fixé par le conseil d'admi- 
nistration et par le ministre. 

Art. 22. — Le conseil d'administration est présidé de droit 
par le directeur. 

11 est composé, outre le directeur, de dix, douze ou qua- 
torze membres nommés, savoir : 

Huit, dix ou douze par l'assemblée générale des actionnaires, 

Et deux parle conseil municipal. 

Aux réunions du conseil d'administration auront droit d*as- 
sister un ou plusieurs membres du conseil municipal déli^gués 
à cet effet par leurs collègues. 

Ces délégués auront simplement voix consullative. 

Art. 23. — Les membres du conseil d'administration élus 
parles actionnaires seront renouvelés par tiers chaque année. 
Le sort désignera les administrateurs qui devront être réélus 
ou remplacés dans les deux premières années. Les adminis- 
trateurs sortants sont toujours rééligibles. 

Les administrateurs nommés par le conseil municipal se- 
ront réélus ou remplacés chaque année. 

Les fonctions d'administrateur sont gratuites. 

Art. 24. — Chacun des administrateurs élus par les ac- 
tionnaires devra justifier, avant d'entrer en fonctions, qu'il 
est propriétaire de cinq actions au moins, lesquelles seront 
inaliénables pendant toute la durée de son mandat. 

Art. 25. — Le conseil est chargé de la gestion du comp- 
toir. 

Sur la proposition du directeur, il nomme et révoque le 
caissier et les employés. 

il autorise, dans la limite des statuts, toutes les opérations 
du comptoir ; il en détermine les conditions ; il fixe le taux 
de l'escompte et le montant des sommes qu'il convient d'y 
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employer ; il autorise les dépôts, et àke fe ttux 'de 'l^iniérêt à 
payer aux déposants ; il arrête le» regtsmellta) iMériétorg'juil 
règle, sur la proposition du dire^ur ,• l^ot^lhisaticlil ééè bu- 
reaux, les traitements et salaires des einplê^ës, le^ déf^nees 
d'administration. Toutes ces déjpenses sont notées d^avàMe, 
après délibération, chaqub ankWie. 

Nulle opération ne peut être Airte (}u^a^c Ttopprôbalièn du 
conseil et l'agrément dti «rëèleuir. ' • 'ï'»^ '^' - -- '-' 

Le conseil tient registre de toutes ses déNbératibnd, ^ les- 
quelles, après que Ma fértabtfén' eh a été) appirouvée/isoiit si- 
gnées par le directeur. ' '^•*"^ .-.'IMM.Ji -')! I riin .\ ' 

Art. 26. — Le céttsell bé fêmnii Me fois par" ^seiliatée et 
toutes les fois que le directeurlelfugéi nécessaire:' *- ^' 

Art. 27. — Aucune déiibék*a(iéb ne peut étt^ {Mrbe l^ns le 
concours du directeur et sans lâ|^ré^efice dé^ detll Alétë au 
moins des membres du conseil; ^ ■'• '" ■ • 

Toutes les décisions sont ' |>fTM là la ihfiAjôi'tté abolie' des 
voix. En cas de partage, là vols: dii dirètetefinr ou ^céltn qui 
le remphU«e<est prépondérrfirte. • ■■ . liuMi. il .m - ' 

AM! 28l'*-^ Le conf(itë'^mëstrf6l des ÀpéMIIOfii^ dti (3ômp- 
loit^ailienârb kYAi^êév^hléëgêil^r^heiàdk^ arrêté 

par le conseil d'adiin'Ëti^i'àtlèri'et'présenté^'tob'fi^ 

Ce compte rendu 'é^t'lri^ih^é ët'fktm\A*'tbihHtre des 
finances, Bit-^mAmé^m étitAiA^àèi'^kë^tiHSà^del- Ift' ville 
poor'lè^'^cdtiiëir Wabîrt-fW^^ au-îribiffl^l de 

k;0tniillét4ë>'lèi! â> blMUè^ 

.Ijîhlllîlll IlO- il» i^'lil» i.l mI: i>J ligif l.-).! :- ' If'.M'».." 

Art. 29. — ^[Chaque comptoir a un conseil d'escomptot' 

cialité d'industries. '''=/' ! jnii ^-1 i> iji-î . 

Le» tMnllli^M oobsUlIl^tiyè^ ^ifoàlft^.ftttMlmsiBODt 
^gMt^teir;^sbnt'^MMÉféë> <Mc[ti#'Milft#p«»lb dcMflél'^rMm- 
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Les membres do conseil d'escomptese. r^uniaient sur la 
convocatien du diFedeur^pour donner tous les renseigne- 
ments qui leur sont demandés sur la solvabilité présumée 
des clients du comptoir. 

De rassemblée générale. 

Art. 30. — Les actionnaires du comptoir sont représentés 
par Rassemblée générale. 

Cette assemblée se compose de tous les actionnaires, quel 
que ^it le nombre des actions possédées par chacun. 
Pour av^^dii^adsiiler àd'jasfiemblée géùélra^jles action- 
'^'^it»é^<devtldm >dé|>osbr*ki]i«^ ^itlkrësiattsié^e delà^ociété, dix 
'^^joui>BWtyièi^éiaVA»|i((Mi)»iide(arlàu^ ir.>'l . imp p. 

Elle est convoquée et présidée par le directeur. .< »j.i/: 1 

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux 
plus forts actionnaires présents'. ' '' * 
*':«/.Lèibufceal:€fei>i8ftweswiîéteîW<)iii ^jA — .ôj; ,in/^ 

/toàiésJesfc^néoaiidtis et(4d; J^j^iluflliiOO (JMdQfWPJPW i^ 4k^' 
.:ltrôlë«tfappmhtdllsi.lrappwBfll»i)l!4i /, ,,. 

*i 1 / ;L'i8y9sei^ihlée;proe&dej9n^Dito à'I^lpf tM»Md^'wliiHii^^r^tei)i*s 
ixi<f'ii).Viai<lieBiiilé]skomtnerji9q[«§ei{J^Q«#M04 à§ i^fiji^ï\t,]es 

fonctions sont expiréeaiîttj^)5*i»W»iWlïîftptj^,jîi« ;<0HiiJiiiH| 
-'j!. JQcanon)iiiati<Mùè'jf^t)Jieu>f)Api]p^ljfA^ ^ig^uel^ 

Après deux tours d«')$ûV»Mîn;f' AalWi^lMt p|3 f^mèf ^ «pia- 
.JDfiléiîabsohi(v4*afiebèmtdée^ftrQ$}èli^ apTiitiu .<)^; b^M/ittage 
emthà.yB èsuKieai)did|at^.qiû; ont;0b(Q!;u. le|^4^|vpif.;f H .se- 
cond tour. .>\\;.ln'}\\\\h iijoi j. iio rïiiln\<H)U iioi)ii>ilil.<>iij *l 

f iLttrtqu'dl jy {iégaJî^de;)^X;|^.,W^ti^^eJ)altQ}ta^^ 
..lionkÉaMieJe plm smmwvfmUimnS fi»t|W^r^.6<f|(ffl.Ça8 
.;ia'égalité^la;préféren(wiie»t dqpjaflejftqfJupÂgS- >;> ^j^M^i. . 
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sont valables » dans une première réunion , que par la pré- 
sence de la moitié au moins des actionnaires étrangers au 
conseil d'administration. 

Dans le cas où, après une première convocation, ce nom- 
bre nç serait pas atteint, il serait fait à quinzaine une convo- 
cation nouvelle, et les membres présents à cette seconde 
réunion pourraient délibérer valablement, quel que fût leur 
nombre, mais seulement sur les points qui auraient été mis à 
Tordre du jour de la première réunion. 

Dans le cas d'une seconde convocation, le délai prescrit 
pour le dépôt des actions est réduit de cinq jours. 

Art. 34. — L'assemblée générale peut être convoquée 
exceptionnellement et extraordinairement, même malgré le 
directeur, par le conseil d'administration, pour avoir à déli- 
bérer ou à statuer sur des faits imputés ou reprochés au di- 
recteur, et pour provoquer sa destitution auprès du ministre 
des finances. 

DisposiUons générales. 

Art. 35. — Les modifications ault présents statuts dont 
rexpérience aura fait connaître la nécessité devront être pro- 
posées par le conseil d'administration à l'asBemblée générale 
spécialement convoquée à cet effet, et délibérées par elle à la 
majorité des membres présents. Toutefois cette majorité devra 
représenter en somme les deux tiers des actions dont les pro- 
priétaires seront présents à la séance. 

Toutes modifications proposées et agréées ne pourront de- 
venir exécutoires que du consentement du conseil municipal 
de la ville et du ministre des finances. 

Art. 36. — Le ministre des finances pourra faire pré- 
senter à l'assemblée générale toutes propositions relatives à 
la modification des statuts ou à tout autre objet. 

Art. 37. — Les actes de société portant constitution de 
comptoirs nationaux d'escompte sont exceptionnellement 
dispensés de Tavis du conseil d'Etat et de toute formalité 
autre que l'insertion an Bulletin des lois dans la quinzaine de 
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leur date» le tout conformément au décret du 8 mars 
1848. 

Art. 38. — Les comptoirs ne pouvant commencer leurs 
opérations qu'après que la moitié des actions aura été sous- 
crite ; ce fait sera constaté par une déclaration signée par le 
directeur et par trois membres du conseil d'administration, 
et annexée à l'acte de société. 

Art. 39. — Tontes les actions judiciaires seront exercés au 
nom du conseil d'administration» poursuites et diligences du 
directeur. 

Art. 40. — Les comptoirs nationaux seront soumis au 
contrôle permanent des inspecteurs des finances, qui auront 
droit de vérifier les livres, les écritures, les portefeuilles» la 
comptabilité et la caisse. 
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' AWi 1 , — ' tt potirra^étriB MbMààM le resMMrt de dbàqtie 
complôir national 4*€»compte uttoii^uiieors 'g^us^^ oi ii pfciir s 
de garantie. •• • • ^ ♦ »*♦ 

Art. 2. — Les sous-comptoini sont des sociétés d'assu- 
rance mutuelle entre industriels ou entre commerçants de la 
même catégorie, ou entre industriels et commerçants, pro- 
priétaires et cultivateurs de la même contrée. 

Art. 3. — Les sous-comptoirs ont pour but de senrir d'in- 
termédiaires entre le comptoir national, d*une part* et ces 
industriels, ces commerçants et ces cultivateurs, de l'autre, de 
faciliter l'escompte des valeurs en fournissant on complément 
de garantie. 

Art. 4. — Les sous-comptoirs seront placés aoos la sur- 
veillance du ministre des finances, et fondés avec son appro- 
bation. 

Art. 5. — Us seront constitués par société anonyme. 

Leur durée sera la même que celle du comptoir de leur 
ressort, et pourra être prorogée de la même manière. 

Fonds social. 

Art. 6. — Le fonds social des sous-comptoirs sera entière- 
ment fourni par des actionnaires. 

Les actions seront de 100 francs. Elles seront au porteur, 
et ne seront remises aux ayants droit qu'après payement in- 
tégral. 
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. Les aK^tionnaim ne secrat responsables des eDgagements 
du 8oas*c0ipptour . qve jusgti^à concurreooe du^ montant de 
leurs actions. 



• » , t 



î'"' > • ■ .* * I. j , 



Art. 7 . — Les opérations des sMt^eomj^tdfs eomtnence- 
ront aiwsitôtaiirës la réalisation delà moitié du capital et la 
formation du conseil d'administration nommé par les K- 
iioHnairesi . . . . - -^^ ^, ' 

/îiAiWisS. •^— Les opérations du sons-comptoir consisteront 
uniquement à procurer aux industriels^ commerçants et 
cultivateurs désignés en l'article 2, soit par engagement di- 
]»ctdeiHii)sthut4ori de garantie, soit par aval, soit par endos- 
sement, Tescompte de leurs titres ou effets du commerce par 
le comptoir national, moyennant des sûretés donnée au 
sou&-comptoir, soit par nantissement en marchandises, titres 
ou yajeuiv quelconques agréés par le conseil d'administration, 
soit par ;récçpifl«â»d0s: magasins publics de dépôt. 

Les sQus^eoitipiôrrEi devront exclusivement se borner à ce 
rôle dUntermédiairè entre les industriels, commerçants ou 
cultivateurs, et les comptoirs nationaux d'escompte, et tout 
leur capitalisera consacré à servir de garantie aux opérations 
faites >par leur entremise. 

Leeapital de chaque sous^DMiptoir ne pouvant en aucun 
cas servir à des opérations de commerce, mais devant être ex- 
clusivement consacré à garantir le comptoir national contre 
toute perte sur les effets escomptés par l'intermédiaire du sous- 
comptoir, sera versé en entier dans la caisse du comptoir 
national du ressort, et portera intérêt au taux convenu entre 
Tune et l'autre administration et approuvé par le ministre. 

Le sous-comptoir ne pourra retirer chaque année de son 
capital que les sommes nécessaires pour acquitter les frais et 
dépenses de l'établissement, d'après le budget arrêté par le 
directeur et approuvé par le conseil. 

Art. 9. — Le sous-comptoir ne pourra présenter à l'es- 
compte du comptoir principal que des effets dont l'échéance 
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n* excédera par cent cinq jours pour le papier payable dans 
le département, et soixante jours pour le papier payable hors 
du département où sera le comptoir. 

Néanmoins, l'échéance pourra être portée à quatre-vingt-dix 
jours pour les effets hors du département, quand ils seront 
payables à Paris ou dans une ville où il existera soit une suc- 
cursale delà Banque de France, soit un comptoir national d'es- 
compte. 

Art. 10. — Les sous-comptoirs sont autorisés à percevoir 
sur le montant des sommes escomptées par leur'intermédi(|ire 
une commission dont le maximum ne pourra dépasser un 
quart pour cent par mois. 

Ua arrêté du ministre réglera le tarif de cette commis- 
sion. 

Bénéfices. — Dividendes. — Réserve. 

Les bénéfices des sous-comptoirs se composeront de Tin- 
térét du capital et du montant des commissions perçues, dé- 
duction faite des pertes et des frais d'administration. 

Art. il. — Les bénéfices appartiendront exclusivement 
aux actionnaires. 

Tous les six mois, les livres et comptes seront arrêtés et 
balancés, et il sera réparti, s'il y a lieu, aux actionnaires, un 
dividente qui se composera des bénéfices nets réalisés pendant 
le semestre. 

Néanmoins, lorsque ces bénéfices s'élèveront par semestre 
à plus de deux et demi pour cent du capital réalisé, Texcédant 
sera consacré à former un fonds de réserve. 

Le fonds de réserve est destiné à couvrir les pertes possi- 
bles, et à assurer chaque année aux actionnaires un divi- 
dende. 

Si le dividende d'un ou de plusieurs semestres n'atteignait 
pas deux et demi pour cent du capital réalisé, la somme né- 
cessaire pour le porter à cette proportion serait empruntée 
au fonds de réserve. 

Si le conseil d'administration jugeait utile d'attribuer à la 
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réserve une part des bénéfices supérieure a celle déterminée 
ci-dessus» il pourrait, avec Pautorisation du ministre, réduire 
le dividende semestriel au-dessous de deux et demi pour 
cent; 

A' l'expiration de la société et après liquidation de tous ses 
engagements, la réserve sera partagée entre toutes les ac- 
tions. 

AdministratiOD des sous-comptoirs. 

Art. 12. — Les sous-comptoirs seront administrés par un 
conseil de six ou huit membres et par un directeur. 

Le directeur préside le conseil. 

Les fonctions des administrateurs sont gratuites. Le direc- 
teur seul peut recevoir un traitement fixé par le conseil. 

Les administrateurs sont nommées par l'assemblée géné- 
rale des actionnaires. Ils sont renouvelés par tiers chaque 
année. Pour les deux premières années, le sort]désignera les 
administrateurs sortants. Les administrateurs dont les pou- 
voirs sont expirés sont indéfiniment rééligibles. 

Avant d'entrer en fonctions, chaque administrateur est 
tenu- de justifier qu'il est propriétaire de cinq actions, [les- 
quelles demeurent inaliénables pendant la durée de ses pou- 
voirs et sont affectées à la garantie de sa gestion. 

Ces actions sont déposées à la caisse de rétablissement. 

Le directeur est nommé pour trois ans. Il est choisi parles 
actionnaires parmi trois candidats désignés par le conseil 
d'administration. La nomination du directeur doit être ap- 
prouvée par le ministre. 

Art. 13. — Le conseil d*adminislralion^ est chargé de la 
gestion de l'établissement. 11 nomme, s*il y a lieu, sur la 
proposition du directeur, le caissier et les employés, et peut 
toujours les révoquer. 

Il autorise, dans les limites des statuts, toutes opérations du 

sous-comptoir, en détermine les conditions, et arrête tous les 

règlements intérieurs ; il fixe, sur la proposition du directeur, 

^'organisation des bureaux, les traitements des employés, les 
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dépenses de radministrationy qui doivent être votées d'avance 
chaque année. 

Il tient registre de ses délibérations, lesquelles sont signées 
par le directeur. 

11 se réunit une fois par semaine et toutes les fois que le di- 
recteur ,1e j uge nécessaire. 

Aucune délibération ne peut avoir lieu sans le concouF»d« 
directeur et la présence des deux tiers des membres du con- 
seil. 

Les résolutions sont prises à la majorité absolue des i^ix. 
En cas départage, la voix du directeur ou de celufqlii |Mmside 
en son absence est prépondérairte* : :! J 

Le dirècteur est chargé de iaire exécuter les déoiiikïO^^du 
conseil. ■'.'■■ ^ '■<■•: l 

Art; 14.«-^ Le compte semestriel des opéràtioas^ comp- 
toir, à présenter à la i'éuaion géAérale des a^tioDuairesi'^ 
arrététpar le <x)nseiLet présenté en son nom par todireeieur; 

Ge eompté est envoyé au cemptoir nalioMtet au minis^ 
des finances. . 



I .r • •■ ■•• - '■ ' 



Du conseil d'escoim)U. , ,,^,. ■ 



"'j 



Art. 15. -^ Le conseil d*administration^c9ibisii parmi lés 
actionnaires, et dans les diverses spécialftés^ë'tibdustrié et 
du cotmnèhièV les membres dti conseil d*escëtnpte. It eii'^xe 
le nombre. ■ 

Les* menifbres du conseil d* escompte dontièAnt leur avis sur 
ré tendue du crédit qui peut être accordé à chaqi^ clien-t dd 
sous-comptoir, et sur les garanties que présente cbacuà 
d'eux. ^ 



, .. . I . /i 



Dç rassemblée des aclionpai.reç.'. •. , ., , 

• • • ■ • 

Art. 16. -^ Tous les actionnaires du sous- comptoir, qtftl 
que soit le nombre des actions possédées par ctiâcubv ^nt 
convoqués ious lés six mois au moins en assemblée générttk^ 

La convocation est faite par le directeur quinze |oar8 d'éf- 
vance i elle fait menftion de l'ordre du jour. • ■ '- ' 
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'. P<mr. amir dçoit , i^asiûglw à k ; sénmeii géûéfaki ks ac- 
tionnaires deyront déposer lei>*s 4iti;<^: a«l moÂns trcHfi jours 
d'arance. U leur sera délivré un récépissé, nominatif qui Ber- 
YÎra de carte d'entrée. 

L'assemblée délibère a la majorité absolue des membres 
présents. Elle est présidée par le directeur. Les fonctions de 
scrutateurs sont remplies par les deux plus forts actionnaires 
présents. Le bureau eboîiiit son secrétaire. 

Art., 4.7- — Il est r^nduicomi^te.à rassemblée de la situa- 
tion et des opérations du 8ous*comf^toir. ; ; . .. 

U est^emuitei p^o^dé» pai; bull^tiii» s!8çret, et individuel, à la 
noinii^ti^ de9 membres^ dUr^tonsiQil doiitlîle» fonctions font 

ejqpir^;<SP.4fvpiweç-va»nt0Wt?.;»/.*k !i . 

U est également procédé» s'il^y a rou»M^.la,iaoaiinatioa;du 

directeur. 

Nul ne peut être nommé directeur s*il n'a été présenté 
comme candidat par le conseil d'administration, et s'il n'a 
réuni un nombre de suffrages égal à la moitié plus un du 
nombre total des actionnaires. 

Les membres du conseil sont nommés à la majorité des 
membres présents. 

Après deux tours de scrutin , s'il ne s'est pas formé de ma- 
jorité absolue, on procède au ballottage entre les deux candi- 
dats qui ont obtenu le plus de voix. Lorsqu'il y a égalité de 
voix au scrutin de ballottage, la préférence est donnée à l'ac- 
tionnaire le plus ancien, et, en cas d'égalité de date, au plus 
-âgé. 

Dispositions générales. 

Art. 18. — Les actions judiciaires sont exercées au nom 
du conseil, poursuites et diligences du directeur. 

Art. 19. — Les modifications aux présents statuts dont 
l'expérience aura fait connaître la nécessité devront être 
proposées par le conseil et adoptées par l'assemblée générale 
des actionnaires convoqués spécialement à cet effet, à la ma- 
jorité absolue des membres présents. 
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Les modifications adoptées ne seront exécutoires qu'après 
approbation du ministre des finances. 

Abt. 20. — Conformément au décret du 8 mars 1848, 
les actes portant constitution de sociétés de sous-comptoirs 
sont exceptionnellement dispensés de l'avis du conseil d'Etat 
et de toute formalité autre que Tinsertion au Bulletin des lois 
dans la quinzaine de leur date. 

ART. 21 . — Les comptoirs nationaux d'escompte pourront 
nommer des délégués chargés de surveiller les opérations des 
sous-comptoirs de leur ressort. 

Ces délégués auront droit de vérifier les livres, les écritures 
et les comptes. Us auront droit, en outre, d'assister à toutes 
les séances du conseil ^'administration, et à toutes les réu- 
nions des actionnaires. 



CHAPITRE CINQUIÈME. 

MAGASINS PUBLICS DE DÉPÔT POUR LES DENRÉES ET LES 

BfARCHANDISES. 



Art. 1*'. — Il pourra^tre établi dans chaque chef-lieu de 
préfecture, de sous-préfecture, de canton, et même de com- 
mune, des magasins publics où les propriétaires, les cultiva- 
teurs, les industriels et les marchands pourront déposer les 
' denrées, matières premières, marchandises et produits fabri- 
qués dont ils seront propriétaires, à la condition de se con- 
former aux règlements et tarifs de ces établissements. 

Art. 2. — Ces magasins seront placés sous la direction 
supérieure du ministre des finances^ 

lis seront institués f*ar arrêté ministériel, sur la demande, 
aux frais et au profit des chambres de commerce ou des mu- 
nicipalités. 

Art. 3. — L'arrêté qui constituera chaque magasin dé- 
terminera les denrées et marchandises qui pourront y être 
reçues en dépôt, le tarif des droits à payer par les déposants 
pour frais d'expertise, de garde et de magasinage. 

Art. 4. — Ces établissements sont créés pour faciliter les 
opérations de crédit réel, les prêts sur nantissement, et la 
mobilisation de la valeur des produits déposes. 

Art. 5. — Tous les produits déposés devront être de qualité 
loyale et marchande. 

Ils seront spécifiés dans un bordereau de dépôt. 

Ils seront assurés contre Tincendie. 

Art. 6. — Les marchandises déposées seront inscrites sur 
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un registre indiquant la date du dépôt, le nom et le domi- 
cile du déposant, Tespèceetla quantité des marchandises. 

Chaque dépôt aura un numéro d'ordre spécial. 

Art. 7 . — Des experts choisis par la chambre de com- 
merce, parle conseil municipal, paille comice agricole, par 
la chambre consultative des arts et manufactures» et assistés, 
sMl est nécessaire, d'un courtier de commerce ou d'un com- 
missaire-priseur, détermineront, au cours du jour, la valeur 
vénale des marchandises déposées. 

Extrait du procès-verbal d'estimation, signé par les experts 
et par Tofficier public dont la présence aura été requise, res- 
tera annexé au bordereau de dépôt, et la valeur constatée sera 
inscrite au r^istre spécial meniioniié dans Tart. 6. . { ^ 

Les bonoratres de l'officier public qui aura été reqiwpar 
les. experts seront réglés par le tarif. - - 

Art. 8. — 11 sera remis au déposant .un récéf^isaé, * 

Ce récépissé^ passible d'un droit fixe de un fraoc, sera ex-* 
trait d'un registre à souche, et constatera: . 

l"" La date du dépôt et le nuniéro d'ordre; \ 

2'' Le nom et le domicile du déposant; 

3"" L'espèce et la quantité, tare réduite, de la nsarc^^n- 
dise; •!)•:•' 

4*^ La valeur mentionnée au procès-verbdi^'t^imalMNi; 

S'^Le montant des droits de douane, d'octroi ou aotresv dont 
la tnarchandise peut*étre passible. . ^ > ' <• 

Art. 9. — Les marchandises déposées pohnronl, à la tde^ 
mandedu déposant, être divisées en plusieurs lots, pour cha- 
cun desquels il sera délivré un récépissé distinct. 

Art. 10. — Les récépissés seront trâfdsmissibles par i^oie 
d'endgâsement. Lairansmissiondu rédpîâHé par endossement 
pourra transmettre la propriété de la marcfaaadisdi Dàini^e 
caSy le transfert devra être opéré sut le registre. . . * . 

Art. 11. — L'administration des magasins seea ternie de 
représenter la marcbandiseà toute réquisition du. porteur du 
récépissé. , 

Art. 12. — Le porteur de récépissé en fàveup de qui la 
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propiiétéodea cboseï déposées-a été Iraounise par endosse- 
ment et par transfert sur 'le registre, auva droit de retirer la 
marchandise à tout taocnent ^oné, à la seule coadition de 
payer ce qui':(ioarni'êlre;du pour avanoea, pourdroitsde 
garde et Trais de magasinage.' 

Art. 13: — Toule personne qui voudra prêter sur des 
marchandiséis'cMpdiéM ^a Val&blemml stiisie du privilège 
de nantissemeiA par le trtmsféi't 'ètt récépissé à son ordre, et 
parla mention dudit transfert ^nr le regtslli! dli'magtfribi, 
iivtt itiikA^'-ûé'ln someié féèkë. • .' " ''■' - ' ■■- ^■ 

Art. i41': — Lés oo'iïipttilrs nationaux d'escomple pourront 
admettre comme seconde signature le récépissé joiut H un 
billét'a flrd'r'^'.Cë'bilïèlâtfvTà'ftife rueiilion du récépissé. 

L'appréciation de la somme à avancer sur le récépissé sera 
foite par le comptoir d'escompte, qui stipulera les conditions 
do prêt, l'époque et le mode de remlwursemeat. 

Aht. 15.— La Banque de France et ses succursales pour- 
ront admettre les récépissés comme troisième signature. 

Art. 16. — Tout récépissé donné en gage soit à la Banque, 
soit aux comptoirs d'escompte, soit aux particuliers, pourra 
toujours être retiré par le déposant eu remboursant en prin- 
cipal, intérêts et frais, les sommes avancées. 

Dans ce cas, il devra être tenu compte à l'emprunteur des 
intérêts à courir, depuis le jour de remboursemeat anticipé 
jusqu'à )' échéance du prêt, sous déduction de dii jours d'in-. 
térêls. 

Art. 17. — A. défaut de payement à échéance d'un prêt ga- 
ranti par un récépissé, le cessionnaire porteur du titre pourra 
eiercer son recours à la fois contre l'emprunteur, coutre les 
endcHseurs du billet, et sur les marchaudises déposées. 

Dans ce cas, sur simple production de l'acte de protêt, le 
président du tribunal de commerce, par ordonnance rendue 
sans frais, autorisera la vente aux enchères de la marchandise 
déposée, et en fixera le jour, sans que, jusqu'à l'entier rem- 
boursement des Eommes dues en principal, intérêts et frais, 
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cette vente paisse suspendre les autres poursuites contre Tem- 
prunteur et les endosseurs de TeETet. 

Aht. 18. — Les ventes aux enchères seront publiques et 
annoncées huit jours d'avance au moins par des placards 
apposés à la porte du magasin de dépôt. 

Ces ventes seront faites par le ministère d'un courtier de 
commerce, d'un commissaire-priseur ou d'un huissier. 

Les honoraires dos à Tofficier public qui aura présidé à cette 
vente seront fixés par le tarif. 

Art. 19. — Sur le prix de la vente il sera prélevé par Tad- 
ministration du magasin tout ce qui pourra être dû pour droits 
et frais de dépôt. 

Le surplus du prix appartiendra au propriétaire de la mar- 
chandise ou à ses créanciers. 



CHAPITRE SIXIÈME. 



INSTITUTIONS DE CRÉDIT PERSONNEL, 



Art, 1®'. — Il sera successivement établi dans chaque dé- 
partemeut une institution de crédit personnel. 

Ces institutions seront dotées sur les bénéfices nets de la 
banque centrale de circulation. 

La dotation de chaque établissement de crédit peraonnel 
sera d*au moins cent mille francs. 

Le sort désignera les départements dans lesquels les pre*^ 
mières institutions seront fondées. Le tirage sera fait par le 
président de TÂssemblée Nationale, en séance publique. 

Il sera fondé chaque année autant d'institutions qu'on en 
pourra doter avec les bénéfices nets de la banque, jusqu'à ce 
que chaque département ait son institution de crédit person- 
nel au capital de cent mille francs. 

Quand chaque département aura son institution de crédit, 
les bénéfices nets de la banque de circulation pourront-étre 
répartis chaque année, par T Assemblée Nationale, sur la pro- 
position du ministre des finances, entre les divers départe- 
ments, en raison de la population et en raison des besoins. 

Art. 2. — Les institutions de crédit personnel seront pla- 
cées sous la direction du ministre des finances. 

La caisse et la comptabilité de ces institutions seront tenues 
par les comptoirs nationaux d'escompte des chefs-lieux de dé- 
partement. 

Art. 3. — La dotation primitive de chaque institution, et 
les sommes qui pourraient être allouées postérieurement, 
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seront versées par les soins du ministre des finances dans la 
caisse du comptoir du cheMieu, et seront tenues en compte 
courant, h deux pour cent d'intérêt annuel, à la disposition 
des administrateurs de l'institution. 

Art. 4. — Le comptoir national prêtera gratuitement ses 
services à l'institution de crédit personnel, opérera pour elle 
tous recouvrements et encaissements, effectuera fous paye- 
ments sur mandats régulièrement délivrés , mais jusqu'à 
concurrence seulement des sommes reçues en dépôt. 

Art. 5. — La dotation primitive, les allocations postérieu- 
res, les intérêts produits par les sommes prêtées ou déposées, 
eniuft mot tout les fonds «appartenant aux institutions, seront 
incessamment capitaliaét et accumulés. 

Ait. 6. -~ Ce capital toujours grossissant, qui .feraieva le 
fonds de roulement et de garantie des instituttonsy alqui ser- 
vira, jusqu'à due concurrence, à couvrir les pertea^ appar- 
tiendra h TEtat, et sera inaliénable , mais reaten toujours 
néanmoins >^ la disposition de Tinstitution départementale, 
sans pouvoir jamais être détourné de sa destinatioa prini'* 
tive. 

■ Art. 7. -*-Les particuliers pourront coocoariri la dota- 
tion desinstitutions de crédit personnel, soibptrdODs et par 
legs, soit par prêts gratuits^ soU enfin, s'il y albu, par prêts 
n intérêts. L'institution répondra des sommes préfées, rem* 
l)Ourserale principal dans le délai stipulé; payera les intérêts 
convenus. 

Opérations. 

Art.8. — Les institutions de crédit personnel sont fondéesen 
faveur des citoyens qui ne pourraient trouver accès auprès des 
comptoirs d'escompte ou des banques immobilières, en faveur 
des culfivateurs, des artisans, des petits commerçants, des ou- 
vriers probes, capables, laborieux, qui voudraient s'établir 
oudévelopper leur industrie, qui méritent d'inspirer confiance, 
mais qui ne peuvent obtenir crédit directement des comptoirs 
d'escompte ou des banques agricoles, parce qu'ils ne sont pas 
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connus ou pareequ'ils ne peuvent fournir des garanties rédU$^ 
mobilières oo imoMbilieres. 

Art. 9. — Les institutions de crédit personnel font deux 
sortes d'opérations : 

l"" Elles prâtQQt directement ; elles commanditent Jes em- 
prunteurs. . . 

2o EU^ sa bornent à les cautionner, à répondre pour eux. 

Unarrété4u ministre des finances réglera les conditions et 
le tarif des :préts et des cautiimnemeots. , 
-■• • 

AdmlDistraUoB. 

Art.. 10. Chaqne institution sera administrée par un comité 
et par un directeur. 

Le directeur sera cboisi par le ministre parmi les membres 
du comité. Ses fonctions ne seront point rétribuées. 
:'Les membres du comité seront au nombre de sept, y corn- 
le directeur. Ils seront nonraiés par le conseil général du 
l, à la majorité absolue des sufirages, par bul- 
letin secret et individuel, et pris en totalité ou en partie hors 
3e son sein. La nuntié des membres au moins devra être prise 
3ors du conseil général. 

Art. 11. — Le comité d'administration sera présidé par le 
lirecteur. 11 se réunira une fois par semaine au moins, et 
Iclibérera à la majorité absolue des voix. La voix du directeur 
sera prépondérante en cas de partage. La présence de quatre 
membres sur sept sera nécessaire pour valider une décision. 

Nommés pour un an, les membres du comité sont indéfi- 
niment rééligibles. Leurs fonctions sont gratuites. 

Art. 12. — Le comité prononcera définitivement sur toutes 
les demandes qui lui seront adressées, accordera ou refusera 
le crédit ou le cautionnement, déterminera les conditions du 
prêt ou de la garantie, fixera Tépoque du remboursement, 
le toi4 conformément aux statuts et règlements de Tinslitu- 

tîon . 
Art. 13. — Le comité, sur la proposition du directeur, 
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)>ourra choisir hors de son sein un secrétaire qui sera chargé 
île faire exécuter ses décisions. Ce secrétaire recevra des ap- 
pointements qui seront fixés par le comité et approuvés par 
le ministre. 

Le comité, sur la proposition du directeur, et avec autori- 
sation du ministre, pourra également, s'il y a nécessité ab- 
solue, nommer des employés et leur allouer un salaire. 

Abt. 14. — Le directeur, sans s'engager personneHement, 
signera au nom deTin^titution les actes de cautionnement oa ' 
de garantie, et endossera les effets ; il ordonnera tous paye- 
ments, et signera tous mandats délivrés sur la caisse du omip- 
toir ; il signera tous acquits d*effets^t pièces de comptabiliié. 

Toutes les poursuites seront exercées en son nom, en ladite 
(|ualité de directeur. 

GommiHions canlonalet. 

Art. 15. — Dans chaque chef-lieu de canton, il sera in- 
stitué une commission de quatre membres, non comprifle 
président, nommée par le conseil cantonal à la majorité abso- 
lue des voix et prise dansson sein ou parmi les membres <hi 
conseil municipal du chef-lieu, pour recevoir toute demande 
de crédit ou de cautionnement, et pour fournir des rensei- 
gnements sur la moralité des demandeurs. 

Le représentant du canton au conseil général fera de droit 
partie de cette commission et en sera le prééident. 

En attendant la formation des conseils cantonaux, to 
membres de cette commission seront nommés par le conseil 
municipal du chef-lieu et pris dans son sein. 

Les membres de la commission sont nommés pour un an; 
ils sont toujours rééligibles. Leurs fonctions sont gratuites. 

Les fonctions du président dureront autant que son mandat 
au conseil général. 

Art. 16. — Nul ne pourra être admis à la laveur du crédit 
ou du cautionnement si sa demande n'est appuyée par la 
commission de son canton. 

Toute demande sera transmise an directeur et au comilé 
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|>ar rinterinédiaire de la commission cantonale, qui donnera 
son avis motivé. 

La réponse sera également transmise au demandeur par 
rintermédiaire de la commission. 

Pour éviter les frais de poste, les demandes et les réponses 
seront envoyées en franchise par l'intermédiaire des maires 
et des préfets. 

Dans les villes divisées en plusieurs cantons, il n'y aura 
qu^une seule commission. Dans le chef-lieu de département, 
roffice de la commission sera rempli par le comité d'admi- 
nistration même. 

AftT. 17. — Quand le capital d'une institution de crédit 
personnel sera assez considérable, le comité pourra établir 
des succursales dans les sous-préfectures et dans les princi- 
paux chefs-lieux de canton, avec Tautorisation du ministre des 
finances. 

Art. 18. — Tous les ans, à l'époque de la session, il sera 
rendu an conseil général du département un compte détaillé, 
avec pièces à Tappui, de toutes les opérations de Tinstitution 
de crédit personnel. Ce compte sera soumis à Texamen d*une 
commission spéciale qui présentera un rapport. Le conseil 
irotera sur les conclusions de la commission, approuvera les 
comptes, ou exprimera un blâme. 

Le conseil pourra émettre des vœux, donner son avis sur 
les opérations de l'institution de crédit. Les vœux et les avis 
du conseil seront transmis au ministre des finances. 

Art. 19. — Les opérations, les comptes et les livresdes in- 
stitutions de crédit personnel seront soumis au contrôle per- 
manent des inspecteurs des finances. 
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DEUXIEME PARTIE. 

DISCUSSION DE PRINCIPES. — MOTIFS ET COMMENTAIRES. 



CHAPITRE PREMIER. 



BANQUE GUNXaALK ET NATIONALE DE CIRCULATION* 



La banque centrale de circulation est pour nous le grand 
m'essort de l'organisation du crédit. — Toutes les autres insti- 
tutions ne sont que des rouages secondaires. 

Nous allons exposer et développer les principes sur lesquels 
^st basée cette combinaison nouvelle. — Ce sera le principal 
objet de la seconde partie de ce livre. — Mais, avant d'abor- 
der la discussion des principes fondamentaux, nous tenons à 
faire connaître, en peu de mots, les raisons qui nous ont déter - , 
miné à nous prononcer pour une banque unique de circula- 
tion, et à modifier sur plusieurs points essentiels les statuts de 
la Banque de France. 



I 



Une première question se présente naturellement : Faut-il 
admettre ou proscrire la pluralité des banques de circulation? 
— Sur ce point, les avis sont partagés, parmi les économistes 
et même parmi les socialistes. 
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Je repousise d'uDe manière absolue la pluralité des bauques 
de circulation ; j'admellrai, si Ton veut, la pluralité des ban- 
ques d^esGompte. 

U ne faut point confondre les banques d*esconiple cl les 
banques de circulation. 

On appelle banques d'escompte les établissements qui es- 
comptent les effets de commerce sans avoir le droit d'émet- 
tre des billetê-monnaie. Les comptoirs nationaux sont de vé- 
ritables bancpies d*escompte. 

On appelle banques de circulation les établissements qui 
ont le droit d*émettre de la monnaie de papier, des billets au 
porteur sans intérêts» remboursables ou non remboursables 
en espèces. Il n'y a présentement» en France, qu une seule 
banque de circulation, c*est la Banque de France. — Je ne 
parle point des succursales, qui ne sont que des comptoirs de 
la banque centrale : on peut multiplier ces succursales en rai' 
son des besoins, sans inconvénient. 

Les banques de circulation sont presque toujours en mèuie 
temps des banques d'escompte. 

Les banques d'escompte, au contraire, peuvent n'être pas 
des banques de circulation. 

Selon les partisans absolus du laisser (aire^ l'industrie des 
banques devrait être aussi libre que le commerce de Tépicerie: 
chacun devrait avoir la liberté de fonder, non pas senlem^t 
un établissement d'escompte, mais une banque decirculalioO) 
la liberté de frapper monnaie de papier mvA sa responsabilité, 
comme il est libre d'élever une boutique, de vendre du poivre 
ou du savon, de créer des effets de commerce et des lettres de 
change. 

— Que chaque ville, que chaque commune, disent les vé- 
térans de l'économie antisociale, puisse avoir sa banque, et 
même ses banques qui se feront concurrence ; que chacun de 
ces établissements ait son papier spécial, émette des billets à 
son gré, sans contrôle, avec ou sans garanties sérieusisSi 
comme chaque seigneur ou chaque province avait sa monnaie 
particulière au moyen âge \ que les banques puissent eoirei 
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m rivalité* au risque de se ruiner, de ruiner leur clientèle elles 
porteurs de leurs billets... etc., etc. ^^ Ainsi le veut la liberté ! 
Ijaissez faire, laissez passer ! laissez faire la spéculation et la 
fraude; laissez passer la fausse monnaie! Le public saura 
bien distinguer les bons des mauvais billets, et tant pis pour 
qui s'y laissera prendre !... 

— De pareilles doctrines ne méritent pas, à mon avis, la 
peine d*étre discutées. Serait-on disposé à admettre, pour les 
espèces métalliques, la liberté du monnayage et du faux mon- 
nayage? — Pour la monnaie de papier il faut encore des ga- 
ranties, plus sérieuses que pour les écus, précisément parce 
que le papier n'a aucune valeur intrinsèque. Si le premier 
venu pouvait battre monnaie avec des cbifions et exploiter la 
confiance publique; s'il pouvait y avoir autant de billets difiTé- 
rents ayant caractère de monnaie que de boutiques ou de com- 
pagnies de spéculateurs, le papier jouirait d'un beau crédit! 
~- Le premier résultat de ce qu*on appelle la liberté des ban- 
ques de circulation serait de discréditer la monnaie de papier, 
an point d'en rendre Tusage complètement impossible. — Je 
ne parle pas des déceptions et des catastrophes inévitables. 

La monnaie n'est point, comme la lettre de change, un titre 
(durement individuel : c'est un titre social, et c'est là ce qui en 
:^onstitue le caractère , ce qui fait qu'elle est partout acceptée 
?omme valeurcertaine et garantie, qu'elle sert d'intermédiaire 
lans tous les échanges. Le billet de banque est aussi un titre 
Nocial, et c'est pour cela qu'il inspire confiance, qu'il joue le 
n'oie de monnaie. Mais, si Ton admet la pluralité et la libre 
:^oncurrence des banques de circulation ; si chaque compa- 
i^nie, si chaque individu peut frapper monnaie de papier, le 
lullel de banque n'est plus.qu'un titre particulier, il n'a plus 
qu'une valeur incertaine, il perd aussitôt sa qualité de mon- 
naie, et la circulation en esHimitée entre les seules personnes 
c|ui connaissent les tireurs ; il n'a pas même, comme le bil- 
let à ordre, la garantie de l'endossement. 

L'une des plus importantes réformes qui aient été acc^m- 
lilies en France, depuis la révolution de février, c'est la fn- 
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siondes banques départementales en succursales de la Ban- 
que de Paris. 

Nous acceptons et nous con^^acions cette prccionsc rérormc, 
dont les avantages n*onl pas besoin dVire mis on (^vidonco; 
nous repoussons absolument la pluralité des banques de n'r- 
culaiioUy des banques ayant droit de battre monnaie de pa- 
pier. 

Nous confions à une banque unique le droit d*énicttœ 
des billets, parce que nous voulons Tunité de papier comme 
r unité de monnaie métallique ; parce que nous voulons pour 
les billets les mêmes garanties que pour les espèces ; parce 
que nous voulons que le papier circule partout comme les 
('!cus pour sa valeur nominale, inspire et mérite la mémecon- 
fiance, ait cours dans toute retendue du pays, et non pas seu- 
lement dans un rayon déterminé et limité, soit une véritable 
monnaie partout acceptable, un titre social, enfin, et non pas 
un titre particulier et douteux, émis par des inconnus, repo- 
sant sur des valeurs incertaines ou chimériques, haussant ou 
l)aissant chaqne jour de prix réel selon les lieux, selon les 
temps et les circonstances, mais surtout parce que nons vou- 
lons que l'émission de$ billelssoU toujours proportionnée aux 
besoins de la circulalionf et non pas à l'imprévoyance et à 
Favidité des spéculateurs. 

En tout pays où le système de la pluralité des banques de 
circulation a été mis en pratique, la rivalité et la compétition 
ont provoqué des émissions tellement désordonnées, ont en- 
gendré tant d^abus et de scandales, tant de banqueroutes et do 
catastrophes, que les théoriciens du laisser faire eux-mêmes, 
économistes et hommes d*Ëtat, ont été convertis parTexpé- 
rience au principe de l'unité. 

Une autre innovation non moins importante, également 
due à la révolution de février, c'est la non-rem boursabilité des 
billets en espèces. — Nous consacrons aussi , en principei 
cette seconde réforme, et nous en discuterons longuement les 
avantages dans un chapitre spécial. Néanmoins, pour prépa- 
rer la transition du régime actuel, où le remboursement i»sl 
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obligatoire en espèces el à bureau ouvert» au régime nouveau 
qui sera infailliblement adopté- dans Tayenir, où le rembour- 
sement obligatoire sera considéré comme superflu » nous ayons 
adopté un système mixte, qui concilie à la fois les intérêts de la 
iMinque et les intérêts de ses créanciers. 

Nous statuons que les billets de la banque seront forcément' 
payables eu éeus, à un mois de vue ; mais en même temps, nous 
leur donnons cours de monnaie légale, tant que la banque n*a 
pas suspendu ses remboursements en espèces. — Par ce 
moyen, les billets de circulation cessent d*être tous exigibles 
à la fois, à bureau ouvert; la banque a le temps de parer a 
toutes les demandes ; et les porteurs conservent la faculté de 
convertira bref délai leurs titres en écus. D^un autre côté, les 
billets circulent facilement comme monnaie, puisqulls sont 
acceptables dans toute espèce de payements, et cependant ils 
n'ont point le caractère de ce qu^on appelle le papier-mon- 
naie^ puisqu'ils sont échangeables contre espèces à un mois 
(le terme, puisqu'ils n'ont plus cours forcé entre particuliers i\ 
dater du jour où la banque cesse de les rembourser à échéance, 
de donner en retour des espèces. 

Les échéances moyennes des effets escomptés étant au-des 
sous de 40 jours, et les billets de la banque n'étant rembour- 
sables qu aun mois de vue, la banque pourra payer presque 
tous ses billets avec les rentréesdeson portefeuille, etn'aura ja- 
mais besoin de tenir des écus en réserve que pour faire face au 
montant des effets dont Téchéance dépasse 30 jours. S'il suffit 
aujourd'hui d'une réserve métallique égale an tiers des billets 
émis pour assurer le payements présentation de tous les titres, 
il suffira, dans le système nouveau, d'une réserve beaucoup 
plus faible, et la banque, encore une fois, pourra facilement 
se mettre en mesure de faire face à tous ses engagements, puis- 
qu'elle sera toujours prévenue un mois d'avance. 

Mais, dira-t-on, les billets payables à un mois de vue ne 
circuleront pas aussi facilement que les billets remboursables 
à bureau ouvert, et seront nécessairement dépréciés.. . -^ On 
oublie r que ces billets sont monnaie légale ; 2** que la ban- 
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que n uM^ra du délai (|ui lui est accordé que daus les circon- 
slancesdiflicileSy |X>urra même probablement ae dispenser d'en 
user jamais. Ce qui pourrait arriver de plus désavantageux 
au porteur d*un billet, c est d elre oblige de Téchanger io- 
stantanément et à tout prix contre espèces, d'être obligé de 
payer un droit de change ou d'escompte, sMI ne trouvait per- 
sonne qui voulût lui fournir gratuitement des écus. Or ce droit 
de change, calculé si Ton veut à raison de 3 p. 100 par an, 
se réduirait pour 30 jours à \ ^ pour 100, à 25 centimes par 
tOOfrancs au maximum. 

Ce système mixte est une concession faite aux idées aujour- 
d'hui dominantes, une concession qui servira d'ailleurs n 
accréditer l'usage du papier. — Mais, théoriquement, nous 
|)ensons que le remboursement en espèces devrait être pure- 
ment facultatif, jamais obligatoire ; nous pensons que, pourvu 
que le papier soit forcément acceptable au pair par la banque, 
par tous les établissements de crédit et par le trésor, les billets 
circuleront sans difficulté et conserveront leur valeur. Nous 
aurons à donner nos raisons. 



II 

Les avantages d'une banque centrale de circulation et de 
l'unité de papier sont trop évidents pour Être sérieusement 
contestés. On se contente de mettre en saillie les inconvénients 
qui ont eu ou qui peuvent avoir pour résultat l'exhaussement 
ou la non-réduction du taux de rintérét, et qui se résument 
en deux mots sonores : Privilège et Monopole. 

Dans notre projet, ces inconvénients ont complètement 
disparu. Nous n'admettons point d'actionnaires intéressés à 
faire hausser le prix de Targent, soit pour grossir leurs divi- 
dendes, soit pour élever le loyer de tous les capitaux. Notre 
banque est un établissement d'utilité publique ; elle fonctionDe 
exclusivement dans l'intérêt général, dans l'intérêt de tous les 
particuliers et dans l'intérêt de la société. 
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Si les frais généraux à répartir sur l*ensemble desempnin* 
leurs peuvent être d'autant moins considérables pour cha- 
cun d*eux, chose évidente, que leS'Opérations de la banque 
sont plus importantes et phis étendues ; si la commission des- 
tinée à couvrir ces frais peut être, d'autant plus modérée 
qu elle est perçue sur un plus fort capital plus souvent renou- 
velé, il est manifeste qu'une banque centrale peut prêter à 
meilleur marché que des banques locales opérant chacune 
dans une sphère très-limitée, et peut, en outre, ce que ne 
pourrait jamais foire la concurrence des banques particulières, 
rendre le taux de rfntérét uniforme sur tous les points du 
territoire. 

Dans notre système, la banque n*est point une entreprise 
de spéculation. Le taux de Fintérét n*est point fixé par des 
actionnaires, mais par des directeurs désintéressés, et, au be- 
soin, par les Représentants du Peuple, qui peuvent toujours 
le réduire au chiffre rigoureusement nécessaire pour couvrir 
les frais ; car au minimum nous n'avons assigné aucune li- 
mite. Nous avons seulement fixe le maximum à 3 p. 100. — Si 
ce maximum parait trop clevéj qu'on rabaisse encore. 

Les mots Privilège et Monopole, dont on a tant abusé, 
n*ont plus de sens appliqués u une institution nationale. 
Qu'est-ce qu'un privilège ou un monopole au profit de tous, 
dont chacun est appelé à recueillir les fruits et les bienfaits ? 
— C'est précisément le contraire du monopole : c'est le mo- 
nopole deà rues, des places publiques, des chemins et des 
grandes routes. Aimerait-on mieux attribuer la propriété, 
Pentretien et Texploitation des routes, à différentes compagnies 
de spéculateurs qui fixeraient arbitrairement les tarifs de cir- 
culation et percevraient à leur profit exclusif un droit de 
péage? Les voyageurs y gagneraient-ils, sous le rapport de 
l'économie et de la liberté? Les pauvres, surtout, pourraient- 
ils circuler plus librement et à meilleur marché? 

Si nous conférons à une banque unique et à ses succursales 
le droit d'émettre des billets-monnaie; si nous ne voulons 
point accorder aux faux monnayeurs la lilwplo d'indiislriis 
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lions n^attribuons point à noire banqu6 le monopole de l'es- 
compte. Les capitalistes, les banquiers, les escompteurs» as- 
sociés ou isolés, les comptoirs nationaux même, pourront 
faire concurrence à la banque et prêter à meilleur marché : 
nous n'y mettons aucun obstacle. Ils pourront prêter des écus, 
faire des traites, des billets à ordre et des lettres de change, n 
volonté; mais il leur sera interdit d*émet(redes billets de cir- 
culation ayant caraclère de monnaie, de tromper la conGancc 
du public ; mais leur papier ne sera point forcément accep- 
table par tous les agents du Trésor, par tous les comptoirs na- 
tionaux et autres institutions de crédit. 

Ainsi , nous réservons exclusivement à la banque centrale 
le privilège d*émettre des Billets-monnaie , mais nous laissons 
aux banquiers et aux escompteurs la liberté la plus complète 
dans Texercice de leur industrie; nous sommes même com- 
plètement disposés à admettre, dis que le crédit sera orga- 
nisé^ l'abolition des lois contre l'usure. 



m 



\ji banque étant au plus haut degré un établissement d'n- 
tilité générale, ne doit point dépendre de quelques action- 
naires dont les intérêts pourraient se trouver constsimment on 
opposition manifeste avec les intérêts de tous les autres ci- 
toyens. Notre banque sera donc une institution nationale, et 
nous n'admettrons point d'actionnaires. 

On sait que la Banque de France opère au moyen de ses 
billets, c'est-à-dire au moyen de son crédit, et non pas au 
moyen de son capital de fondation. On sait que ce capital, qui 
s'élève à 105 millions à peu près, en y comprenant les fonds 
de réserve, pour la Banque de Paris et pour toutes ses succur- 
sales, est toilt entier converti en rentes sur FÉtat, et n'est 
autre chose qu'un capital de garantie (1). 

(1) La Banque de France a placé en rentes cm en obligaUons derttal 
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Dans le projet nouveau, le eapilal de garantie consiste éga- 
lement en titres de rentes; mais il est presque décuplé; mais 
de 105 millions, il est porté à un milliard^ représenté par 50 
millions de rentes 5 pour 100. 

Ces litres de rente ne pourront être aliénés que dans le cas 
011 la banque viendrait à subir des pertes énormes, dans le 
cas où son actif disponible ne suffirait pas pour faire face à 
tous ses engagements; et encore l'aliénation n*aurait-elle lieu 
que jusqu'à concurrence du déficit. Tant que les titres ne 
sont point aliénés, ils ne produisent pas d'intérêts. 

Ce capital de garantie ne coûte donc rien présentement à 
TEtat, n'impose aux contribuables aucune charge : c'est un 
engagement éventuel. Or, comme il est à peu près impossible 
qu'une banque bien administrée ait à supporter des perles ef- 
fectives, ne couvre pas les non-valeurs parle produit des es- 
comptes, il est infiniment probable, il est même certain que 
ce capital de garantie ne sera jamais entamé. Rationnellement 
parlant, ce capital est complètement inutile ; mais on ne sau- 
rait donner trop de gages aux porteurs de billets. Depuis son 
origine, la Banque de Paris a distribué à ses actionnaires 10 
pour 100 de dividende en moyenne, chaque année; elle a 
formé un fonds de réserve de 10 millions; et les pertes qu'elle 

une somme bien supérieure à son capital, ainsi que le prouve le relevé 
suivant, extrait de Tétat de ^tuation : 

l** Renies, fonds disponibles 42,675,496 fr. 

2° Rentesdela réserve 10,000,000 

3» Placement en rentes des ex-banques départe- 
mentales 1 2,952,7 25 

4<> Avances à l'État sur l'emprunt de 50 millions. 50,000,000 

5^ Avance à TËtat sur bons du trésor 50,000,000 

Total 165,628,221 

A celte somme on peut joindre les prêts faits sur 
effels publics, qui se montent, pour la Banque 

centrale, à 8,517,262 

Pour les succursales, à '. 2,597,901 

Ce qui forme un toUl de 176,743,884 

Il est vrai que la Banque peut li volonté négocier la plupart de ces 
Ulres. Toujours est-il que la solvabilité de la Banque repose sur la solva- 
bilité de n!:tat. 
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a 8iibieS| même dans les années les pins calamileuses, ont 
toujours été couverlos par un eicédanlde l^énélices. Non-seu- 
lemenl ton capital n*a jamais été entamé, mais elle aurait pu 
le doubler et le tripler aisément, si elle s'était contentée de 
payer aux actionnaires l'intérél à 5 pour 100 des fonds 
versés, et si elle avait voulu mettre en réserve tout le surplus 
de ses profits, 

La garantie de TËtal ne saurait donc élre onéreuse pour le 
Trésor* ni dans le présent» ni dans Tavenir. La Banque pour- 
rait même devenir une source féconde de recettes, s*il n'y 
avait pas avantage pour l'Etat* et sous tous les rapports, à 
rendre des services désintéressés. 

L'établissement des voies de communication, des routes el 
des chemins sur lesquels il n*est même pas perçu pour frais 
d'entretien un droit de péage, a coûté et coûte à l'Etat des 
sommes prodigieuses.... mais la richesse publique s'est con- 
sidérablement accrue, el dans l'augmentation des revenus do 
toute espèce, des impôts directs et indirects, l'Etat a retrouvé 
plus que Tintérét annuel du capital dépensé et une avanta- 
geuse compensation à tous ses sacrifices. 

L'établissement des voies de circulation et le perfectionne- 
ment du crédit auront sur la richesse publique la même in- 
fluence que les chemins et les routes; et quand bien même la 
l>anque centrale, ce que nous ne pouvons admettre, viendrait 
h subir des pertes qui entameraient le capital de garantie, 
ces pertes ne s'élèveront jamais a la moitié du surcroît de 
recettes que produira pour le trésor, par suite du dévelop- 
pement du crédit, la féconde activité de l'agriculture, do 
rindustrie, du commerce, de la circulation et de la consom- 
mation. 

D'ailleurs, il ne s'agit pas ici, comme pour la création de 
routes nouvelles, de dépenser immédiatement des millions : il 
s'agit tout simplement de répondre des pertes possibles on 
plutôt impossibles. 

Quant aux premiers fonds de roulement, on peut, sansin* 
convénients, affécler h cet usantes sommes que leTn^or d/»* 
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|H)se en coini)le courant à la Banque» et qui Yarieni de cin- 
quante à quatre-vingt-dix millions. Les dépôts du Trésor 
s élèvent aujourd'hui à plus de quatre-vingt-douze millions de 
francs. Cette somme serait plus que suffisante pour faire fiice 
à toutes les demandes urgentes et imprévues da rembourse- 
ment immédiat. 

Nous avons provisoirement limité l'émission des billets à 
la somme d*un milliard ; et nous croyons que c'est assez pour 
faire face à tons les besoins de la circulation^ d'autant mieux 
que le perfectionnement et le développement du crédit doivent 
avoir pour effet de rendre de moins en moins nécessaire Tu- 
sage de la monnaie métallique ou de la monnaie de papier, de 
faciliter l'échange direct des valeurs sans intervention obligée 
de numéraire. Cependant, si une circulation d'un milliard n'é- 
tait pas suffisante, on pourrait, par une loi, autoriser la banque 
à porter ses émissions à un chiffre supérieur : mais notre 
conviction est que le total des émissions n atteindra même pas 
le maximum fixé par lés statuts. ; 



IV 

On dira que ce qui inspire aujourd'hui confiance au public, 
c'est la gestion intéressée des actionnaires, et que dans notre 
système cette garantie n'existe plus. 

Je reconnais volontiers que la Banque de France est et a 
toujours été parfaitement administrée ; mais je ne ferai pas 
aux administrateurs de cet établissement l'injure de croire 
qu'ils eussent agi tout autrement s'ils n'avaient pas été inté- 
ressés, s'ils avaient été placés à la tête d'une institution natio- 
nale. 

Les sociétés en commandite nous ont enseigné ce que vaut 
par lui-même le principe de la gestion intéressée. Les compa- 
gnies anonymes elles-mêmes ne doivent leur crédit qu'à la 
surveillance de TElat et à Tapprobatiou préalable de leurs sta- 
tuts par le gou\erneuieut. Qui donc ne préfère lu garantie de 
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rKlal ù la garantie des plus piiissaiilcs conipaguies? lCftl-i:r, 
que la caisse des consignations, qui est régie par des adminis- 
trateurs désintéressés, ninspire pas la même confiance que la 
Banque de France? 

Si le projet nouveau a fait disparaître tous les incouvénienlt; 
positifs d'une régie intéressée, il eu a conservé tous les avan- 
tages indirects. 

Ces avantages consistent dans la surveillance des opérations, 
surtout dans le choix du papier présenté à Tescompte, dam 
le scrupuleux examen des signatures, dans la prudence qu*ap- 
portent à toutes les entreprises de crédit des administrateurs 
intéressés, etc. 9 etc. 

En ce qui concerne Tescompte des effets de commerce, 
toute signature est soumise au double contrôle l"" du conseil 
d'escompte des comptoirs ; 2^ du conseil d'escompte de la 
Banque elle-même. La nouvelle banque n acceptant que des 
valeurs déjà assurées ou parfaitement garanties, escomptant 
surtout le |)ortefeuillc des comptoirs nationaux, qui sont eux- 
mômes régis par de$ actionnaires inlireêêès^ je dis qu'on re- 
trouve déjà ici cet avantage que Ton regrettait tout à Pheurc, 
et que la sécurité devient même plus complète. La solvabilité 
des souscripteurs des effets est certifiée par le comptoir qui se 
porte caution : si donc les effets n'étaient point payés à 
échéancci ils seraient remboursés par les comptoirs, et a 
moins que ces établissements ne deviennent eux-mêmes subi- 
tement insolvables, la banque ne peut courir aucun risque. 

(Juant aux autres opérations permises par les statuts, les 
conditions nous paraissent si rigoureusement déterminées 
d^ayance, que nous ne comprenons pas comment les intérêts 
de la banque pourraient se trouver compromis, à moins de 
supposer, de la part des directeurs et de tous les administra- 
teurs, des intentions manifestes de fraude et une eoupaUe 
connivence. 
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La uouveile basque fera des opérations aujourd'hui inter- 
dites à la Banque de Paris, notamment des opérations de cré- 
dit immobiUer. 

C'est là une innovation très-importante, que nous espérons 
justifier dans la suite de cet écrit, mais sur laquelle il importe 
de dire dès à présent quelques roots. 

Je reconnais qu'une banque toujours tenue de rembourser 
ses billets en espèces, à la volonté des porteurs, ne peut prêter 
à longue échéance, ne peut immobiliser ses fonds en faisant 
des avances à Vagriculture, sans s*exposer à manquer à ses 
engagements. La Banque de Paris, -avec sa constitution ac- 
tuelle, ne saurait donc ientreprendre des opérations de crédit 
foncier, à moins de consacrer à cette destination spéciale 
son^ capital de fondation présentement placé en rentes sur 
l'Etat, ou l'excédant de ses fonds disponibles. i 

Mais ce que ne peut tenter la Banque de Paris sous le ré- 
gime actuel, pourrait être entrepris sans inconvénients par 
une banque dont le papier ne serait pas nécessairement rem- 
boursable en écus, à tout moment donné et à la première 
demande des porteurs. 

Le prêt sur hypothèque oSve plus de sécurité que les va- 
leurs commerciales, quand il est garanti par des immeubles 
spécialement afGectés, par des immeubles libres de toute 
charge, dont la propriété est nette et liquide ; quand les 
avances n'excèdent pas la moitié des biens engagés ; quand 
l'emprunteur peut se libérer par annuités ou par payements 
partiels, selon ses facultés, selon sa convenance; quand, en 
outre, un établissement intermédiaire répond du principal et 
du service exact des intérêts. Biais, si le capital ainsi 
placé ne court aucun risque, la réalisation en est forcément 
très'lente, et ce n'est pas avec des contrats hypothécaires qu'on 
peut payer un billet à présentation. Lne banque ne peut 
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donc prêter à l'agriculture qu'autant qu'elle est dispeusée de 
rembourser ses billets en espèces. 

Cependant nous avons autorisé notre banque centrale à 
prêter sur obligations des banques immobilières jusqu'à con- 
currence d'une somme de 100 millions, c'est-à-dire jusqu'à 
concurrence du dixième de son fonds de garantie, du dixième 
des billets qu'elle a le droit d*émettre, bien que ces obliga- 
tions n'aient pas d'échéance déterminée. 

Nous l'avons fait 1" pour feciliter dès le principe les opé- 
rations des banques immobilières, pour accréditer le cours et 
l'usage de leurs obligations; 2» pour faire baisser le taux'de 
l'intérêt dans tous les prêts hypothécaires ; 3*" mais surtoul 
pour permettre aux banques immobilières d'opérer des oon- 
Tersions, 

Nous savons bien que, dans les premiers temps surtout, la 
plupart des billets qui auront servi à escompter ces obliga- 
tions seront présentés au remboursement. Mais si la banque 
est autorisée, elle n'est pas obligée à avoir toujours pour 100 
millions d'obligations dans son portefeuille. Elle prendra de 
ces valeurs en raison de ses ressources disponibles. 

D'ailleurs , notre banque ne rembourse ses billets qu'à un 
mois de vue : elle a donc le temps de se meltire ^n mesure. 
En un mois, la plus grande partie des effets qui composent 
son portefeuille commercial sera arrivée à échéance et pourra 
être réalisée; avec un inois de terme, la banque ne sera jamais 
prise au dépourvu. 

La Banque de Paris, dont tes billets sont payable à présen- 
tation, prête bien aujourd'hui sur effets publics, sur titres de 
rente qui ne sont pas remboursables, mais qui sont seulement 
négociables ! Pourquoi notre banque ne prêterait-elle pas sur 
obligations, sauf, à la rigueur, à négocier ces valeurs à la 
Bourse pour faire face à ses engagements? 

11 est certain que les obligations des banques immolnlières, 
qui offriront tous les avantages des rentes sur l'État, qui pré- 
senteront même une sécurité plus grande, car elles n'auront 
pas à subir les contre-coups des moindres crises politiques, 



CHAP. I. — BANQUE DU aRCULATION. 145 

seront bienlôi recherchées avec avidité par les capitalistes; il 
est certain qu elles obtiendraient même la préférence sur les 
fonds publics, si elles devaient rapporter un intérêt aussi élevé. 
Les banques immobilières trouveront donc des préteurs» cela 
est infiniment probable, sans avoir besoin de recourir à la 
banque centrale, et elles en trouveront avec d'autant plus de 
facilité, qu'on saura que cette banque prête sans difficulté sur 
ces obligations mêmes. 11 arrivera i)our les obligations ce qui 
arrive pour les billets : on n'en demande pas le rembourse- 
ment, parce qu'on sait qu'on pourra à volonté les échanger 
contre des écus ; on acceptera les obligations et on les conser- 
vera, d'abord parce qu'elles rapporteront un intérêt, ensuite 
parce qu on saura qu elles sont facilement échangeables contre 
des billets de banque, et qu'elles peuvent être négociées tous 
les jours à la Bourse et vendues argent comptant. 

Nous pensons donc qu'une somme de 100 millions sera plus 
que suffisante pour le service des banques immobilières, pour 
accréditer l'usage de leur papier dans le principe, pour faci- 
liter par la suite des réductions d'intérêt et des conversions ; 
et nous pensons que la banque centrale, sans nuire à son cré- 
dit, sans compromettre ses opérations comnâerciales, pourra 
au besoin détacher 100 millions de son fonds de roulement. 

Du reste, il conviendra de procéder avec prudence et cir- 
conspection, jusqu'à ce que les obligations des banques immo- 
bilières aient conquis la confiance des capitalistes et du 
public. 



VI 

La nouvelle banque est complètement indépendante du 
pouvoir exécutif, et ne relève que de l'Assemblée Nationale. 
Elle ne peut être, entre les mains du gouvernement, ni une 
machine à emprunts, ni un instrument de fiscalité, ni un res- 
sort de corruption. Son crédit n'est point solidaire du crédit 
de l'État, auquel il lui est absolument interdit de prêter jamais 

10 
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à découvert, de faire des avances sans avoir reçu par anticipa- 
tion un gage positif et suffisant ou uncliypothèque. Nous n'ad- 
mettons pas même pour valoir comme gage, de la part de VÈ 
tat, le dépôt de bons du trésor ou le transfert de nouveaux 
titres de rentes. Cette clause, nous le savons, pourra être gê- 
nante pour le trésor dans les circonstances difficiles; mais elle 
est pour les porteurs de billets une précieuse garantie, et il 
importe que le crédit de la banque ne soit jamais ébranlé, sur- 
vive à toutes les crises politiques. Enfin, les prêts faits à TE- 
tat dans les conditions rigoureusement déterminées, c'est-à- 
dire sur valeurs immobilières et sur engagement des receveurs 
particuliers ou des receveurs généraux, ne devront jamais dé- 
passer 100 millions (1), et devront toujours être consentis par 
la majorité des membres du conseil de surveilfance et par FAs- 
semblée Nationale. 

Le gouvernement ne pourrait donc abuser du crédit de la 
banque qu'à la condition de violer audacieusemenf toutes les 
lois, de commettre un attentat sans nom, d'employer la force 
pour prendre les caisses d'assaut. Mais un gouvernement ré- 
solu à recourir à de pareils moyens, et capable â*exécuter un 
semblable projet, ne respecterait certainement pas la banque 
alors même qu'elle serait une entreprise particulière, et il n*est 
point de précautions législatives, de charte ou de constitution, 
qui pussent être efficaces pour prévenir un tel forfait. Un gou- 
vernement réduit à de pareilles extrémités ne respecte rien et 
ne connaît ni frein ni obstacle. S'il peut piller la banque et 
voler les porteurs de billets, il peut aussi bien pilier les caisses 
des commerçants, voler efi'roQtément tous les citoyens, prendre 
à chacun de nous sa bourse et son dernier écu. 



(1) La Banque de Paris, sans compromeUre son crédit, a pu s'engager 
à prêter au gouvernement delà Ré'publiîiue jusqa'k 150 minions ! Nous ne 
voulons même pas qiie la nouvelle banque pitisse jamais mettre à la dis- 
position de rÉlHt une somme aussi considérable. 
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VII 

La Bauque de Frauce, dont le capital, tout eotier placé en 
rentes sur FËtat, ne s'élève pas à plus de 106 millions» y com- 
pris la réserve et le capital des succursales, a été autorisée à 
émettre jusqu'à 525 millions de billets non remboursableSi et 
aurait facilement obtenu de porter ses émissions à 600 mil- 
lions. La masse de ses billets en circulation peut être triple de 
rencaisse qui appartient à ses créanciers, il a pu être plus que 
quintuple du capital nominal, du fonds de garantie. 

Dans notre projet, le maximum des billets émis ou à émettre 
ne dépaise pas lb capital de garantie ; la circulation est tout 
au plus double de la circulation actuelle pour un capital ii- 
cuple. Alors même que le j)ortefeuille serait exclusivement 
composé d'effets sans valeur aucune, que les comptoirs et les 
banques immobilières deviendraient absolument insolvables, 
que les caisses seraient complètement vides, que les engage- 
ments des emprunteurs se trouveraient réduits à zéro, les por- 
teurs de billets seraient encore assurés de ne rien perdre, à 
moins que TËtat ne fût réduit lui-même à faire banqueroute. 

La sécurité est donc complète, absolue. 



vm 

Nous avons autorisé l'émission do billets de 20 francs, parce 
que si les faibles coupures présentent de graves inconvénients 
dans le système du remboursement en espèces à présentation, 
ils n'offrent plus que des avantages quand la banque n'est 
plus tenue de donner des écus à première demande. 

Les faibles coupures facilitent la circulation des billets de 
fortes sommes, rendent plus rares les demandes de rembour- 
sement, suppléent la monnaie métallique dans un plus grand 
nombre de transactions. 
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IX 



Lesdiredeuredela banque sont choisis par TAssenribléeNa- 
tionale, c'est-à-dire par les représentants des intérêts géné- 
raux» sur une liste de candidats désignés par le conseil de sur- 
Teillaîice. 

Les membres du conseil de surveillance sont élus par les 
grands corps constitués qui procèdent eux-mêmes de Vélection, 
et qui représentent les intérêts du pays; enfin, par les pru- 
d'hommes, patrons et ouvriers, parles commerçants patentés 
de Paris, donties intérêts doivent être identiques à ceux de tous 
les industriels et de tous les commerçants de la France entière. 

Une administration ainsi composée offre certainement des 
gages de moralité et de capacité. 

Le conseil d'escompte, les censeurs, le commissaire du gou- 
vernement, le contrôle des inspecteurs des finances et de la 
cour des comptes, la publicité donnée aux états de situation 
et aux inventaires, forment un ensemble de garanties qui 
doivent suffire pour prévenir les abus, pour rassurer les es- 
prits les plus soupçonneux. 

Enfin, comme surcroît de précautions, nous n'avons pas 
voulu que les statuts de la banque pussent être modifiés à la 
légère, par une loi votée d'urgence sous Vempire de circon- 
stances exceptionnelles. Nous avons voulu qu'un intervalle de 
six mois s'écoulât entre la proposition et le vote définitif de 
toute réforme fondamentale, pour donner à l'opinion publique 
le temps de s'éclairer et de se prononcer, et aux porteurs de 
billets le temps d'aviser à leurs intérêts, de se mettre en garde 
contre toutes les éventualités. 

Quant aux réformes purement transitoires destinées à mettre 
la Banque de France en état de remplir, jusqu'en 1856, le rêle 
de banque centrale, nous n'avons pas besoin de les. commenter. 

Maintenant, nous allons aborder la discussion des principes 
qui servent de base à cette organisation du crédit. 



F 



CHAPITRE DEUXIÈME. 



DE LA MONÉTISATION DES VALEURS. 



DU ROLE DE LA MONNAIE. — CONDITIONS ESSENTIELLES DE TOUTE 

MONNAIE NORMALE. 



I 

En tout pays, le développement possible de Tagriculture, 
de Tindustrie et du commerce est en raison de Tabondance 
et de Tactivité des capitaux de tonte espèce, principalement 
en raison de V abondance et de l'activité des capitaux circu- 
lants, et les capitaux circulent surtout au moyen de la mon- 
naie» de la monnaie métallique ou de la monnaie de papier. 

Il importe donc d'activer la circulation des capitaux et de 
la monnaie» d^augmenter même, sMl est besoin, la masse du 
numéraire; mais il importe au plus haut degré de rendre dis- 
ponibles et capitalisables toutes lés valeurs, pour prévenir 
toute déperdition de forces, tout chômage des instruments 
de production. 

Une nation riche ne doit jamais être embarrassée pour 
proportionner la monnaie aux exigences de la circulation. 
Toute monnaie étant valeur ^ toute valeur réelle doit, à la 
rigueur^ pouvoir être monéliséef c'est-à-dire convertie en 
monnaie ou en agent de circulation, sous forme d'un billet 
de banque. 

Ce qui constitue la monnaie, ce n'est point tant la matière 
dont elle est faite que la valeur certaine j contrôlée et garantie 
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quelle possède, Taleur bien constatée et reconnue de tous, et qui 
la rend propre à servir dMnlermédtaire dans tous les échanges. 
— C'est, ponr lea espèces métalliques, le poids, le litre et le 
coin; c^est, pour les billets ou pour ht monnaie de papier, la 
responsabilité et la solvabilité bien connue de la banque, le 
capital de fondation, la réserve, rencaisse et surtout le por- 
tefeuille. — Je parlerai longuement ailleurs du remboursemenl 
en eipicei. 

L*bôtel des monnaies frappe des pièces avec des lingots, 
en marquant chacune d elles d*uu coin et d'un contrôle qui 
certifient le poids, la qualitéet la pureté du métal ; et chaque 
pièce vaut en raison de la valeur intrinsèque qu'elle em- 
prunte a la matière même dont elle est composée. 

La banque, elle aussi, frappe monnaie ; mais elle se sert 
d'une matière beaucoup plus économique que Tor et Targeul. 
Elle ne monétise pas des lingots, mais elle monétise des va- 
leurs tout aussi réelles, tout aussi bien constatées. Avant de 
frapper on d*émettre un billet, elle exige le dépôt préalable 
d'nn nantissement, d*un effet de commerce d'une valeur au 
moins égale, sonscrit par des personnes d'une solvabilité hau- 
tement reconnue; elle garde dans son portefenille ce titre, qui 
répond de la monnaie qu'elle va émettre, qui en est la pro- 
vision sufjisantef la valeur extrinsèque, puis elle donné eu 
échange un billet revêtu de son sceau, de son contrôle et de 
sa garantie, un billet qui circule et qui devient une véritable 
monnaie, bien qu*il ne porte pas avec lui sa valeur comme 
l'écu, parce qu'on sait que cette valeur, dont la banque répond, 
se trouve dans le portefeuille ou dans la caisse. 

Une banque est donc une véritable fabrique de monnaie 
de papier, où l'on peut monétiser toutes les valeurs; ett^tle 
monnaie, faite avec de simples chiffons, vaut ou peut valoir 
autant que les espèces métalliques : l"" parce qu'elle est garantie 
par des sûretés au moins équivalentes, par la srignature des 
souscripteurs et des endosseiurs, par tout ce qu'ils possèdent, 
enfin par l'actif même de la banque ; 2'' parce qu'elle peut 
remplir exactement le même rôle que les écus dans la circu- 
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latioD et qu'elle est d*un usage infiniment plus commode. 

Par Tescompte, la banque monétiêe réellement la valmir 
d'une lettre de change, en substituant à un effet de commerce 
garanti par trois individus seulement un billet portant une 
garantie supérieure, la garantie delà banque elle-même; en 
transformant un titre particulier, qui ne peut circuler, en 
titre social qui ser& partout accepté comme argent comptant, 
et qui est une véritable monnaie d'une nouvelle espèce* une 
monnaie perfectionnée. 

Si cette lettre de change avait été escomptée par un ban- 
quier, elle aurait été simplement échangée contre des espèces 
ou contre des billets, contre une monnaie déjà existante; elle 
aurait été vendtM et non pas monétisée, et cette vente n'aurait 
rien ajouté à la quantité du numéraire déjà en circulation. — 
L'escompte par la banque, au contraire, est bien une monéti- 
sation de la valeur de cette lettre de change, car c'est cette 
valeur qui a permis à la banque d'émettre un billet nouveau : 
le billet n'est que la représentation en monnaie de cette 
valeur. 

La monétisation permet donc d'augmenter à volonté, selon 
que les besoins l'exigent, et en proportion des valeurs réelles 
qui peuvent exister, la quantité de la monnaie de papier ou 
du numéraire économique ; elle ramène à un chiffre insigni- 
fiant le prix de revient de cette monnaie nouvelle, ce qui favo- 
risera singulièrement la baisse du taux de l'intérêt ; elle peut 
économiser à la société des frais immenses, les frais d'extrac- 
tion des métaux et les frais de fabrication des espèces ; elle 
permet de consacrer à fit création d'autres produits tout le 
travail aujourd'hui dépensé à la production de la monnaie 
métallique; elle rend disponibles pour les besoins des arts et 
de l'industrie, pour les besoins du commerce extérieur, cette 
prodigieuse quantité de métaux* que Pon convertit aujour- 
d'hui en écus, etc., etc. 

Certes, c!est déjà quelque chose de pouvoir substituer en 
partie le papier aux métaux dans la circulation, de pouvoir 
remplacer les espèces par des billets, quand les écus font dé- 
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faut et 16 cachent» de pouvoir enfln créer sans frais du numé- 
raire ; mais la monétisation présente debîen autres arantages. 

Dans la production des richesses, le râle de la monnaie 
n*e8t presque rien comparé au rôle des capitaux. C'est rare- 
ment la monnaie qui manque» et Ton se méprendrait étran- 
gement si Ton croyait que l'essentiel est d'augmenter la 
quantité du numéraire. Le développement^et le perfectionne- 
ment du crédit tendent, au contraire, à restreindre de plu8 
en plus Tusage de ce qu'on appelle Vargmt, à rendre de moins 
en moins nécessaire la monnaie de métal et la monnaie de 
papier, à accomplir, avec la moindre quantité de numéraire, 
les transactions les plus nombreuses et les plus importantes. 
Le vrai problème à résoudre, c'est la eapitalitation de toutes 
les valeurs, et (i'est ici surtout que la monétisation donne au 
crédit le moyen de réaliser des prodiges. 

Avec la monétisation des'valeurs, il n*y a (dus de capitaux 
oisifs, plus de richesses stériles ou inactives : les fonds en- 
gagés peuvent toujours être dégagés, du moins en partie, 
être rendus disponibles pour être consacrés de nouveau a la 
production ou aux échanges; la circulation ne s'arrête jamais, 
la capitalisation est incessante, les instruments ne manquent 
pas un seul instant aux travailleurs. 

Quand l'agriculteur, Tindustriel et le marchand ont dé- 
pensé tous leurs capitaux en frais de production, en salaires, 
en achat de matières premières ou de marchandise^, ils sont 
obligés, pour continuer leurs travaux ou pour entreprendre 
de nouvelles opérations, d'attendre l'écoulement de leors 
denrées et de leurs produits, la rentirée de leurs avances. Si, 
en attendant l'époque et la saison de la vente, il leur était 
possible, par la monétisation immédiate de la valeur de leurs 
denrées et de leurs marchandises, de dégager une jpartie de 
leurs capitaux, ils pourraient, sans interruption, se livrera la 
création de nouvelles richesses, développer leur industrie ou 
leur commerce, puis, après avoir vendu et réalisé, ils rem- 
bourseraient l'institution de crédit, qui serait elle-même en 
meMire de retirer ses billets de la circulation. 
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Par la monétisation et la capitalisation des richesses exis- 
tantes, le crédit peut mettre à la disposition du travail des 
ressources en quelque sorte infinies. 

Mais tout cela suppose l'usage de la monnaie de papier ; 
car, sans la monnaie économique, le développement et le per- 
fectionnement du crédit sont impossibles. 

La monnaie de papier est à la monnaie métallique ce que 
rimprimerie est à Tart des copistes, le chemin de fer aux routes 
ordinaires, la locomotive à la charrette à bœufe, la télégraphie 
électrique à la poste aux lettres. G*est la monnaie perfec- 
tionnée, la monnaie économique par excellence. 

Parce que Napoléon n'a pas compris Fulton, nos hommes 
d'Ef:it se croient obligés de protester contre la monnaie de 
papier : ils tiennent à honneur de glorifier et d'immobiliser 
la routine. 

Mais qu'est-ce donc que la monnaie ? quel rôle joue-t-elle 
en économie? quelles sont les conditions essentielles de toute 
monnaie normale ? 



11 



Vue de haut, toute société policée présente l'aspect d'un 
laboratoire immense, où les opérations sont divisées et subdi- 
visées à l'infini ; où chaque individu, au lieu de pourvoir di- 
rectement à tous ses besoins et de se suffire à lui-même, 
comme dans les sociétés primitives, embrasse une spécialité, 
travaille pour plusieurs de ses semblables qui travailleront 
pour lui en retour, puis ensuite échange les produits particu- 
liers de son industrie contre les résultats divers de Tactivité 
d'autrui. — C'est la division du travail ou des fonctions qui 
a substitué la civilisation à la. barbarie. * 

Ainsi donc, la société reposa sur une réciprocité incessante 
de services ou sur un échange continuel de produits ; et ces 
services et c^ produits se payent les uns par les autres. Pro- 
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duire et coDflominer, donner et reoeyoirt yoUa œ qui constitue 
la yie économique. 

Le troc pur et simple a été le mode primitif des échanges. 
Mais, comme tout producteur n'était point assuré de toujours 
trouver un coéchangiste qui 6ûl besoin de ses produits et doDl 
les produits correspondissent eiactement à ses propres besoins ; 
comme, en outre, les marchandises à échanger ne représen- 
taient pas toujours la même quantité de travail ou la mènoe 
valeur, on comprit bientôt la nécessité de diviser l'échange 
en deux parties, la vente et Tachât ; puis on imagina d'a- 
dopter pour intermédiaire de tous les échanges, de tous les 
achats et de toutes les ventes, une monnaie guelconquef c'est- 
à-dire une marchandise particulière, dont la valeur facile- 
ment fractionnable pût servir à apprécier par comparaison et 
à payer la valeur de toutes les autres marchandises, une mar- 
chandise, enfin, au moyen de laquelle toutes les autres pus- 
sent toujours être échangées , autrement dit pussent être 
achetées et vendues. 

La monnaie a facilité les échanges et favorisé la division du 
travail. 

La destination définitive de tout produit, c'est la eonsom- 
mation^ c*est-à-dire la satisfaction d'un désir ou d'un besoin 
quelconque. L'échange n'est donc pas un bui^ mais seulement 
un moyen; et la monnaie n'est elle-même que V agent inter- 
médiaire dont se servent les producteurs différents pour 
échanger, à valeur égale, produits contre produits, services 
contre services. — Voilà ce qu'il ne faut jamais perdre de vue. 

La vente, c'est rechange d'un produit contre de la mon- 
naie ; Tachât, c'est Téchange de la monnaie contre un pro* 
duit. Chacun est à la fois incessamment vendeur et acheteur, 
vendeur de ses propres produits, acheteur des produits des 
autres ; etcomn^e tout produit doit être consommé tôt ou tard, 
il doit nécessairemeat s'établir, à la longue, une équation en* 
tre la sorame^e toutes les ventes et la somme de tous leç achats. 

£n réalité, la marchandise achète la monnaie, tout aussi 
bien que la monnaie achète la marchandise. Mais ou achète 
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les produits pour les eomommer direeiementj l^Lnèvi qu'on 
ne recherche la monnaie que pour eu consommer indirecte^ 
ment la valeur ^ pour se procurer en échange les objets qu'elle 
peut acheter. La monnaie est la marchandise par laquelle et 
non pas pour laquelle toutes les autres sont échangées ; elle est 
destinée, non pas à être anéantie comme les produits* mais à 
circuler toujours, à être incessamment retendue : on ne piot 
EN TIRER PARTI qu'a LA CONDITION DE s'en DESSAISIR. La mon- 
naie représente le droit à toute espèce de produits, et c'est là 
ce qui en constitue la valeur spéciale ; mais ce droit ne peut 
être réaliêé que par rechange de cette monnaie contre un 
produit quelconque, que par un achat qui est une aliénation 
de cette même monnaie. 

Si la véritable fonction de la monnaie est de circuler tou- 
jours sans être jamais directement consommée, qu'importe, 
au fond, la matière dont cette monnaie est faite, pourvu que 
cette monnaie conserve sa valeur dans toutes les transactions, 
puisse constamment circuler, puisse servir à solder toutes les 
ventes et tous les achats, à remplir le rôle d'intermédiaire 
dans les échanges? Il est évident que la monnaie la plus par. 
faite, à valeur égale, doit être précisément celle dont la ma- 
tière coûte le moins de travail. 

Chez tous les peuples civilisés les métaux précieux, surtout 
l'or et l'argent, ont été adoptés comme monnaie ou comme 
matière de la monnaie, parce qu'ils réunissaient à un plus 
haut degré que toute autre marchandise les qualités essentielles 
à tout agent de circulation ; mais on peut théoriquement affir- 
mer que Tor et Targent, précisément parce qu'ils sont mar- 
chandises, ne peuvent être qu'une monnaie nécessairement 
imparfaite. * 

La monnaie servant d'intermédiaire dans toutes les ventes 
et dans tous les achats, a été considérée tantôt comme Tuni- 
que richesse ou tout au moins comme la richesse par excel- 
lence, tantôt comme la mesure de toutes les valeurs. 

On ne croit plus aujourd'hui que l'or et l'argent soient l'u- 
nique richesse; on ne juge plus de la richesse d'un pays par 
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la quantité de métaux précieux qu*il possède; on sait que h 
véritatile richesse consiste dans la puissance productive de Ta- 
griculture et de Tindustrie, dans la fécondité du sol, dans les 
capitaux accumulés, dans Tensemble des instruments de tra-' 
vail ; on sait que cette richesse dépend principalement de la 
masse des produits qui peuvent être créés chaque année ; on 
sait que les pays les plus pauvres et les plus arriérés sont pré- 
cisément ceux qui ont besoin relativement de la plus grande 
quantité de numéraire; on sait qu*en tout pays la somme de 
monnaie, soit de métal, soit de papier, nécessaire aux transac- 
tions, est en raison inverse du développement du crédit et du 
perrectionnement de la circulation ; on sait, par exemple, que 
la France a trois fois plus de numéraire que la Grande-Breta- 
gne, ce qui ne prouve point qu'elle soit trois fois plus riche et 
qn*elle fasse trois fois plus d*échanges ; on sait enfin que le 
numéraire de la France n'équivaut seulement pas à la cin- 
quième partie, je ne dis pas de son revenu brut, mais de son 
revenu net, à la centième partie de son capital véritable ; qu'il 
est triple tout au plus des sommes qu'absorbe en un an le 
seul budget de TÉtat, etc.* etc. — On ne regarde donc' plus 
la monnaie comme Tunique richesse. — Ces erreurs des temps 
passés ont été réfutées depuis plus d'un siècle... — Mais on 
regarde encore, dans Fusagedu moins, la monnaie comme le 
mètre à l'aide duquel se mesure la valeur comparative de tous 
les produits. 

La monnaie sert à exprimer la valeur relative des produits, 
mais elle ne la mesure pas. Elle serait d'ailleurs impropre à 
jouer le rôle de mesure, surtout de mesure exacte. 

La première condition d'une mesure quelconque, c'est 
d'être fixe et invariable, toujours semblable à eUe-méme, en 
tout temps et en tous lieux , semblable non pas seulement 
quant à la matière dont elle se compose, mais quanta la ^- 
leur qu'elle représente. — Un rtètre, par exemple, a la même 
longueur à Canton qu'à Paris, qu'il soit en cuivre ou en or, en 
bois de sapin ou en bois d'ébène, et dans mille ans il aura 
toujours la même longueur. JMais il n'en est point ainsi de la 
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moiiDaîe, qui varie sur les diSérents marchés de Tunivers* qui 
varie selon les temps sur le même marché. Si un kilogramme 
d argent fin a le même poids à Paris qu'à Pékin et à Londres, 
il est bien loin d'avoir partout la même valeur, et assurément 
il ne conservera point pendant des siècles, dans ces différents 
pays, la valeur qu'il peut avoir aujourd'hui. — Deux pièces 
de 5 francs du même poids, du même titre, frappées au même 
coin, le même jour, en tout parfaitement semblables, et dont 
l'une circule en France et l'autre en Chine, n'achèteront 
point exactement la même quantité de travail ou de marchan- 
dises. Or, en fait de monnaie, c'est la valeur qu'il faut consi- 
dérer, la valeur échangeable, et non pas seulement la matière, 
le poids ou le titre. Déjà on se procure à Paris, i)Our 100 francs, 
ou pour 500 grammes d'argent, plus de jouissances qu'on ne 
s'en procurerait à Londres pour le même prix. On voit donc 
que la monnaie, que la même pièce de monnaie n'a pas par- 
tout la même valeur réelle, abstraction même faite du temps, 
bien qu'elle ait partout le même poids, le même titre et jus- 
qu'à la même valeur nominale. — Que serait-ce donc si nous 
voulions tenir compte du temps, comparer ce que valait un 
gramme d'argent il y a deux ou trois siècles à ce qu'il vaut 
aujourd'hui? 

La valeur est chose essentiellement relative. La valeur d'un 
produit quelconque, par rapport à un autre produit, dépend 
l^des frais de production, 2° de l'action combinée de l'offre 
et de la demande. En d'autres termes, une chose vaut en rai- 
son composée 1° de ce qu'elle coûte à produire, 2*" de ce qu'elle 
est plus ou moins rare, eu égard aux besoins généraux de la 
consommation et aux moyens dont les consommateurs dispo- 
sent pour la payer. — Voilà ce qui détermine aujourd'hui la 
valeur : la monnaie ne sert qu'à l'exprimer. 

Un hectolitre de blé et un mètre de drap, par exemple, 
s'échangent l'un contre l'autre sans retour. Dira-t-on qu'ils se 
valent parce qu'ils peuvent être payés l'un et Tautre par la 
même quantité de monnaie ? mais ce serait prendre l'effet pour 
la cause. Us se valent parce qu'ils ont coûté Tun et l'autre les 
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mêmes frais de produclion, abstraction laite derinfluencc de 
l'offre et de la demande, que nous supposons la même pour 
Tune et l'autre marchandise; et c*est précisément parce quHU 
ont la même valeur en réalité qu'on leur donne le même prix. 
En ireut-onla preuve? Que la monnaie vienne à hausser ou à 
baisser de valeur, le mètre et Thectolitre continueront à se 
valoir, à pouvoir être échangés Tun contre Tantre sans retour, 
et cependant leur prix sera changé par rapport a la monnaie; 
et ce prix, qui était exprimé autrefois par un nombre déterminé 
de francs ou de grammes d'argent, sera exprimé désormais 
par un autre nombre de francs ou de grammes ; et néan- 
moins ce mètre et cet hectolitre continueront toujours à avoir 
la même valeur relative eu égard h toute autre espèce de pro- 
duits. 

Si la monnaie, à parler rigoureusement, ne fait qu'exprimer 
la valeur relative des produits sans la mesurer, que constater 
un rapport, nous sommes autorisés à conclure théoriquement 
que ce rôle d'intermédiaire des échanges, d'indicateur des 
priX| pourrait être parfaitement accompli par un billet de 
banque; nous sommes autorisés à conclure que, pourvu que 
Texpression soit exacte, peu importe que le rapport soit ex- 
primé par un billet ou par un écu. 

La monnaie servant à exprimer toutes les valeurs sans ex- 
ception, la hausse ou la baisse de la monnaie, quand elle 
est générale, n'altère point le rapport entre le prix des diffé- 
rents produits. On peut multiplier ou diviser le numérateur 
d'une fraction: si Ton multiplie ou si Ton divise en même 
temps le dénominateur par ie même chiffre, le rapport ne 
sera pas changé. 

Néanmoins, comme la monnaie sert habituellement, dans 
les relations de chaque jour, à mesurer la valeur comparative 
des choses, bien qu'elle soit rigoureusement impropre à jouer 
un pareil rôle ; comme toute variation dans la valeur nomi- 
nale des monnaies a pour effet de jeter la perturbation dans 
les relations économiques, de nuire aux uns au profit des au- 
tres, il importe de donner à la monnaie soit de métal, soit de 
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papier, la plus grande fixité possible, de faire que là valeur 
réelle corresponde toujours exactement à la valeur nomi- 
nale. 



m 

Ceci nous entraine naturellement à examiner quelles sont 
les conditions essentielles de toute monnaie, de tout intermé- 
diaire général des échanges. 

D'après les économistes tant anciens que modernes, les 
conditions essentielles de toute monnaie normale sont : 

1** D'avoir une valeur fixe ou peu variable, une valeur in- 
trinsèque ; 

2*" De contenir une grande valeur sous un petit volume ; 

S'^De pouvoir être divisée sans perle en une infinité de 
fractions ; 

4'' D*étre à peu près inaltérable à l'action de Tair et du 
temps; 

B"" De pouvoir toujours être ramenée à un certain degré de 
finesse, de pureté et d'homogénéité; 

6° Enfin d'être d*un usage général et à peu près universel. 

11 est bien évident que la monnaie de papier peut réunir 
an même degré que la monnaie métallique, et même à un de- 
gré supérieur, plusieurs de ces conditions. 

l"" La monnaie de papier peut contenir les plus grandes 
valeurs sous le volume d'un simple billet, et les billets sont 
pins facilement transporlablés que les espèces. 

2"* La monnaie de papier peut être divisée sans perte en une 
infinité de fractions : on peut faire des billets de banque de 
très-faibles coupures. 

3* Elle est inaltérable à l'action de l'air et du temps, et il 
est toujours facile de remplacer sans frais les billets usés par 
des billets nouveaux. 

4'' Le degré de finesse, de pureté, d'homogénéité, nécessaire 
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à la monnaie niclallique, puisque la iraleur de cette monnaie 
repose exclusivement sur la matière dont elle est composée* 
fi*a plus de signification quand il s*agit de billets* dont la va- 
leur ne repose point sur la finesse ou sur la qualité du papier. 
Dans la monnaie métallique on redoute Talliage ou Tal^ra- 
tion des espèces ; dans la monnaie de papier il n^y a à redou- 
ter que la contrefaçon des billets, ou rémission sans garantiSi 
rémission désordonnée. 

Restent donc la fixité de valeur, la valeur inlrinsèquey IV 
sage général. 

La monnaie de papier aurait incontestablement tous k» 
avantages de la monnaie métallique si elle pouvait avoir la 
même fixité de valeur, si elle pouvait offrir les mêmes garan- 
ties de sécurité* enfin si elle ))Ouvait être d'un usage aussi 
général, aussi universel. 

Nous examinerons ces diflércnts points; nous essayerons de 
prévenir ou de réfuter les objections qui iK)urraient être ou 
qui ont été faites en principe contre la monnaie de papier ; et 
nous espérons prouver que cette monnaie perfectionnée peut 
réunir tous les avantages des espèces, sans en avoir les incon- 
vénients ; qu'elle possède en outre des avantages qui lui sont 
propres et auxquels les métaux précieux ne sauraient pré- 
tendre. 



CHAPITRK TROISIEME. 



FIXITÉ DE VALEUR DE LA MONNAIE. 



De la valeur inlriosèque de la moDoaie uiélaHi<iue. 

s 

De la valeur extrinsèque de la monnaie de papier. 



I 



Les métaux précieux ont un double caractère et un double 
usage : ils sont à la fois monnaie et marchandise ; ils servent 
de matière aux espèces, et ils sont employés dans les arts et 
dans l'industrie. 

La marchandise sert de contrôle à la monnaie : elle en 
maintient la valeur. Si l'or et l'argent n'étaient propres (|u'à 
la fabrication des monnaie», leur prix aurait tellement baissé 
depuis la découverte de TÂmérique, depuis le développement 
du crédit, depuis Tinvention de la lettre de change et du bil- 
let de banque, qu'ils ne pourraient même plus aujourd'hui 
servir de matière aux espèces, pas plus que le cuivre ou 
le fer. 

La valeur des métaux- monnaie est toujours, àpeu de chose 
près, égale à celle des métaux-lingots. Si les lingots venaient à 
baisser de prix, on pourrait frapper de nouvelles pièces àmeil- 
leur marché, et les anciennes seraient nécessairement dépré- 
ciées; si les lingots haussaient, au contraire, le prix nominal 
des espèces restant le même, on s'empresserait de fondre les 
vieux écus, de les retirer de la circulation, et, comme on n'en 
|)0urrait fabriquer de nouveaux sans surcroît de dépense, la 

n 
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valeur des pièces de monnaie ne tarderait pas à inonler au 
prix même des lingots. 

La monnaie métallique, à moins qu'on altère le titre des 
espèces, ne peut donc jamais descendre au-dessous de la va- 
leur intrinsèque des métaux-marchandises : le dixième d'al- 
liage qu'elle contient représente à peu près les frais de fabri- 
cation. Ainsi, quand bien même Tor et l'argent ne seraient 
plus employés comme instruments d'échange, ils ne pour- 
raient perdre plus du dixième par rapport aux lingots, ils 
conserveraient toujours, comme marchandises, une valeur 
proportionnée aux frais de production et au rapport de VoSre 
à la demande. 

Lies frais de production peuvent varier sans doute ; on peut 
découvrir de nouvelles mines plus fécondes ou dont Texploi- 
tation soit moins dispendieuse; mais, comme on ne pourra 
vraisemblablement jamais produire à volonté de l'or et de 
l'argent ; comme, d'un autre côté, toute diminution de frais 
aurait pour effet de provoquer une consommation plus étendue 
de métaux précieux en industrie et une demande plus active, 
il est évident que la dépréciation de Tor et de l'argent ne sera 
jamais ni très-brusque ni très- sensible, il est évident que ces 
métaux conserveront toujours une valeur intrinsèque consi- 
dérable. C'est là le plus grand avantage de la monnaie mé- 
tallique. 

De même qu'on regarde généralement la monnaie comme 
la commune mesure des valeurs, de même on a voulu consi' 
dérer Tor et l'argent comme le mètre, comme l'étalon par 
excellence. Depuis trois siècles, au dire des hommes les plus 
compétents, l'or et l'argent ont baissé de prix dans le rapport 
de six à un : comment, dès lors, pourraienl-ils rigoureusement 
servir d'étalon? Chercher un étalon invariable des valeurs, 
nous l'avons suffisamment indiqué, c'est vouloir résoudre un 
problème impossible. Si l'étalon prétendu est marchandise, 
il est sujet à varier de prix, soit en raison des frais de produc- 
tion, soit en raison de l'offre et de Ja demande; s'il est simple- 
ment monnaie et non pas marchandise, il ne pourra qu'ex- 
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primer la valeur sans la délennîner, car la valeur de chaque 
chose, nous Tavons dit, se mesure non pas seulement par 
rapport à la monnaie, mais par rapport à toutes les autres 
choses qui varient sans cesse de prix selon les lieux, selon les 
temps, selon les circonstances. — La valeur, eiicorenne fois, 
est chose essentiellement relative. 

Néanmoins, s'il n'y a pas moyen de trouver un étalon 
invariable des valeurs, il faut reconnaître que les métaux pré- 
cieux, l'argent surtout, sont plus propres que toute autre 
marchandise à servir de terme de comparaison, parce que, 
bien qu'ils varient de prix, ils offrent encore certaines garanties 
de fixité, garanties qui, quoique incomplètes, peuvent paraître 
suffisantes. 

Voyons si lamonnaie de papier pourrait présenter les mêmes 
avantages, avoir une fixité de valeur égale à cellede Yars^^^ 



II 

La monnaie de papier ne coûte, pour ainsi dire, aucun frais 
de fabrication ; elle' est tout simplement monnaie, et non pas 
à la fois monnaie et marchandise, comme les espèces ; elle n'a 
point de valeur intrinsèque, eUe ne porte pas en elle-même 
sa garantie, comme les métaux précieux; elle peut être inul- 
tipUée à volonté^ en raison des besoins de la circulation géné- 
rale, et toujours proportionnée aux exigences de l'offre et de 

la demande. ' , 

La monnaie de papier ne vaut point eu raison de la matière 
dont elle est faite, mais en raison de ce qu'elle peut acheter, en 
raison des choses qui lui servent de garantie et dont elle est la 
valeur représentative, la valeur dégagée, la valeur en quelque 
sorte idéale ou immatérielle. La valeur de la monnaie de pa- 
pier est exlrimèque ; mais cette valeur peut être tout aussi 
réelle, tout aussi positive que la valeur intrinsèque de la mon- 
naie métallique. Il suffit pour cela que la monnaie de papier 
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ne êoU jamaii èmiie que sur provision préalable, et que la 
Yakur certaine du gage égale toujours au moins le montant 
du billet lancé dans la circulation. Dès qu'il y a couverture 
suffisante et plus que suffisante par anticipation, la déprécia- 
tion devient impossible, et la réalisation est assurée par avance, 
sinon en espèces, du moins en valeurs, en produits de toutes 
sort^. 

Nous parlerons bientôt des moyens d'équilibrer Toffre et 
la demande, de proportionner constamment la monnaie de 
papier aux besoins de la circulation. 

Là question vraiment importante est de savoir si le papier 
peut se maintenir au pair concurremment avec les espèces, 
conserver une valeur réelle égale à la valeur nominale, si un 
billet de cent francs, par exemple, peut toujours valoir autant 
que cinq cents grammes d argent fin. — C'est ce que nous 

'^r»' iT'""*"* dans ce chapitre et dans ceux qui vont suivre. 
L expénence, parfaitement coniorme en cela h lu tliéoiie 
rationnelle, suffit déjà pour établir que, moyennant certaines 
garanties données à rémission du papier, la valeur réelle d'un 
billet. 

i' Peut toujours être supérieure a sa valeur nominale ; 

t* Ne peut jamais tomber au-dessous de la valeur courante 
des choses que ce billet représente ; 

3« Peut se maintenir au pair, rester fixe et invariable, au 
milieu des variations de prix que subissent les denrées, les mar- 
chandises, les produits de toute espèce, les meubles et les ira- 
meubles. 

lesISte'"^"' "^^ différents points par le raisonnement et par 

io PAPlBâ SUPÉâlEUâ A SA VALBUâ NOMINALE. 

S'il existait une espèce de banque de dépôt qui prêtât sur 
consi^lion de marchandises, à six mois ou à un an de terme, 
je ne dis pas la totalité, mais une partie seulement, la moitié 
ou le tiers, si Ton veut, de la valeur expertisée des produits 
consignes; ^ 
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Si cette banque, au lieu de prêter des écus, émettait un pa- 
pier spécial, donnait, par exemple, au déposant un billet ^al 
au montant du prêt, un billet portant la date de rémission, 
portant, en outre, un numéro d'ordre correspondant au nu- 
méro de Tobjet mis en gage; 

Si ce billet, transmissible par la seule tradition et sans en- 
dossement, donnait droit, au profit du porteur, à la remise 
immédiate du gage, moyennant Tacquit des frais de garde et 
d^ magasinage, et moyennant une commission de V, p- iOO 
sur la valeur nominale du billet même, laquelle commission 
serait destinée à payer les dépenses d'administration de la 
banque; . , 

Si ce billet, pour complément de sécurité, était remboursa- 
ble au pair, en espèces, un mois après le délai accord^ à l'em- 
prunteur pour dégager sa marchandise; etc., etc^.. 

Je dis qu'un semblable billet serait positivement supérieur 
à sa valeur nominale, supérieur de toute la difierence qui 
pourrait exister entre la valeur réelle du produit déposé, 
d'une part, et la somme des frais à débourser, de Vautre* 
pour arriver à dégager ce produit.' • 

Si le billet, par exemple, était de 20 francs, tandis que le 
gage aurait une valeur certaine et positive de 40 francs au 
minimum, et si, pour opérer le dégagement, ^ our devenir 
complètement propriétaire de ce produit à tout moment donné, 
il suffisait au porteur du billet de payer pour tous frais une 
somme de 3 francs, je dis que ce billet vaudrait et pourrait 
être vendu plus de 30 francs, qlie son prix graviterait vers 
37 francs. 

lifais à quoi bon imaginer des hypothèses, quand nous 
avons sous les yeux des faits connus de tous? Un papier qtti 
vaut aujourd'hui plus que sa valeur nominale, c'est la re- 
connaissance du Mont-Ae-Piitif et ce peut être pour nous un 
exemple. 

Tout le monde sait ce qu'est le Mont-de-Piété et comment 
il opère. Sur dépôt d'un objet, il prête une partie de la va- 
leur expertisée, puis il délivre h l'emprunteur un récépissé on 
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une recoonaissance au moyen de laquelle on peut toujours re- 
tirer le gagOf à la condition 1*" de rembourser en principal et 
intérêt la somme prêtée ; 2** d*acqoiUer les frais d'expertise, 
de garde et de magasinage. Le gage est mis en vente, s'il n'est 
pas relire dans le délai convenu, et, sur le prix, 1^ Mont-de- 
Piété prélève tout ce qui lui est dû à différents titres, puis 
tient ou est censé tenir l'excédant à la disposition du proprié- 
taire de la reoonhaissance. 

Or, comme le gage est toi^ours supérieur à la somme 
{Nrètée, à tout ce qu'il faut dépenser en principal, intérêts et 
frais accessoires pour en opérer le dégagement, la reconnais- 
sance a une valeur qui lui est propre, et il y a dans Paris des 
indoitriels dont la profession consiste à acheter comptant ces 
reconnaissances, puis à retirer à leurs dépens les gages dont 
ils deviennent ainsi prqpriétaires. C'est même, dit-on, une 
industrie très-fructueuse, sinon fort honorée. 

La reconnaissance vaut donc plus que la somme avancée ; 
et si le Mont-de-Piété, au lieu de prêter des espèces, avait 
.prêté un billet spécial, on achèterait à prime ce billet comme 
on achète la reconnaissance, parce qu'avec ce billet, tout aussi 
bien qu'ayec des écus, on retirerait le gage, en payant seule- 
ment en espèces les intérêts et les frais accessoires. 

Et ces billets, toujours acceptés au pair, comme argent 
comptant, par le Mont-de-Pîété qui les aurait émis, trouve- 
raient tonjourt un écoulement assuré, car ils serviraient à dé- 
gager les produits consignés, ou à acheter et à payer m 
mêmes produits à la criée. Si donc ils venaient à être dépré- 
ciés, ils seraient avidement recherchés par tous les marchands 
et brocanteurs qui suivent assidûment les encans du Moq^-de- 
'Piiété, qui se disputent atix enchères les objets mis en vente, 
et qui trouveraient fort avantageux, au lieu d'être obligés do 
donner des espèces, de pouvoir payer leurs achats avec c(;s 
billets, c'est-à-dire avec une monnaie qu'ils auraient pu se 
procurer au rabais. La valeur de chaque billet tendrait donc 
à se rapprocher du prix vénal de l'objet mis en gage, les frnis 
déduits. 
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D'ailleurs, pour surcroH de garantie, on pourrait, nous le 
répétons* obliger le Mont-de-Piété à rembourser chacun de 
ses billets en espèces, mais seulement après qu'il aurait réalisé, 
par la vente aux enchères, la valeur des produits consignés. 
Si le prêt avait été fait pour six mois, et si le gage avait été 
vendu dans la quinzaine qui aurait suivi l'échéance, le billet 
pourrait, sans inconvénients, être stipulé exigible en écus sept 
mois après l'émission, c'est-à-dire dans un délai de sept mois 
à dater du jour où il aurait été créé. — Mais le rembour- 
sement en espèces nous paraîtrait complètement inutile, 
car le Mont -de-Piété recevant toujours plus qu'il ne prête, en 
déGnilive, et ne pouvant refuser d'accepter en payement son 
propre papier, les dégagements et les ventes doivent néces- 
«airetbent suffire pour donner aux billets une issue et pour les 
retirer de la circulation. — C'est ce qui se passe aujourd'hui 
pour les billets de banque, et nous reviendrons sur ce point. 

Dans tout ce qui précède, j'ai voulu uniquement constater 
par lexpérience déjà acquise, pour en tirer plus tard des con • 
cUisioiis, qu'il serait dès aujourd'hui possible de créer un pa- 
pier dont la valeur réelle fût supérieure à la valeur nominale, 
un papier qui s'échangeât facilement contre des espèces, (pii 
obtint même un agio sur les écus, un papier qui ne pût jamais 
tomber au-dessous du prix pour lequel il aurait été émis. 
C'est tout ce que je voulais présentement démontrer. 

Mais je suis bien loin de vouloir donner comme une mon- 
naie normale un papier dont la valeur serait variable et aléa- 
toire; je suis bien loin de vouloir présenter cette espèce de 
l)anque de dépôt ou de prêt sur consignations que je viens de 
décrire comme le type d'une institution de crédit perfec- 
tffiinée; je suis bien loin surtout de tomber niaisement en 
extase devant celte boutique d'usure privilégiée qu'on appelle 
par dérision Mofit-de-Piété, et qui semble spéculer principa- 
lement sur la faim, sur la misère, et même sur les vices des 
classes pauvres de la société. 

Admirable invenlion de la philanthropie, que ces Mont-de- 
Piété qui praliquenll'usuresur la plus grande échelle, avec ap- 
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probation de la k>i et privilège; qui prêtent à 10* 12, 15, 20, 
30 pour 100 et davaptage, les frais compris, et qui ex- 
ploitent surtout la pauvreté; qui consomment inévitablement 
la ruine de ceux qu'ils semblent vouloir soulager, et qui en- 
lèvent aux malheureux ce qu'un créancier ordinaire ne pour- 
rait saisir, leurs dernières bardes et jusqu*à leur grabat ! — 
Mais la fin, dit-on, justifie les moyens : le Mont-de-Piété fait 
l'usure au profit des hospices et des bureaux de bienfaisance ! 
— Le Mont de-Piété est un moyen ingénieux de faire payer 
par les pauvres les frais dola charité, d'assister les nécessiteux 
aux dépens des misérables, de réduire les indigents à la dé- 
tresse et à la nudité, sons prétexte de donner aux besoigneiix 
un peu de pain et quelques haillons I 

Il vaudrait certainement mieux donner aux indigents du 
travail que de leur faire des prêts sur gage à un taux usu- 
raire. 

^ PÀpin QUI NB nmr TomBt au-dessous dje là vAUim couRÀirrB 

DB8 CHOSES QU'iL RKPRÉ8SNTI. 

Lies denrées et les marchandises importées des pays d'outre- 
mer dans les ports de la Grande-Bretagne sont déposées dans 
des magasins publics appelés Docks ; puis on délivre au pro- 
priétaire de ces denrées un récépissé ou Warrant^ constatant 
la quantité, la qualité de la marchandise et le lieu de prove- 
nance, un récépissé transmissible par endossement, comme un 
billet à ordre ou une lettre de change. 

Ce récipissé ou Warrant donne droit, à quiconque en est 
porteur, de retire^ à volonté les marchandises déposée^et 
dont la propriété lui a été transmise, car le Warrant esrtn 
véritable titre de propriété. L'administration du Dock répond 
des dépôts qui lui sont confiés, et est obligée de les restituer 
en nature à la première demande. Quand on vend une denrée 
qui se trouve à Fentrepôt, la remise du Warrant à l'acheteur 
équivaut à une liyraison effective. En achetant un Warrant à 
la Bourse* de Londres ou de Lîverpool, on achète donc uno 



CHAP. m. — rixiTé de yalsur de la monnaie. 1b9 

qnantiié déterminée de marchandbesi on achète des racres, 
des cafés, des poiyres, des balles de coton, etc.,'dont k poids, 
la qualité et la provenance sont connus et garantisy et dont on 
peut d'ailleurs exiger des échantillons. Aussi , le prix d*un 
Warrant Tarie-t-il chaque jour comme le prix courant de la 
marchandise même, sans jamais pouvoir tomher au-dessous ; 
car il ne saurait exister de Warrant sans un dépôt réel de 
denrées ou de produits. 

Et de même qu'on solde des achats avec des ventes, de 
même on paye dés Warrants avec des marchandises et des 
marchandises avec des Warrants ; et de même aussi les War- 
rants, comme les lettres de change, servent à acquitter des 
comptes et font, à certains égards, Toffice de monnaie. 

S&ns doute, c'est une monnaie imparfaite que celle qui peut 
varier chaque jour et fnême à chaque moment, comme le 
cours des denrées : aussi nous garderons-nous de prendre les 
Warrants pour types d*un agent normal de circulation, d*une 
monnaie perfectionnée. Nous tirerons seulement de tout ceci 
une conclusion qui n^est point sans importance : 

C'est que la valeur intrinsèque d'un produit quelconque 
peut être représentée par un simple morceau de papier, et que 
ce papier peut valoir exactement ce que vaut le produit, à tout 
moment donné ; c'est qu'en outre on aurait beau multiplier 
ces Warrants ou ces morceaux de papier, tant qu'ils ne seront 
que la représentation de gages positifs^ tant qu'ils donneront 
droit à la livraison de produits existants, ils vaudront toujours 
autant que les gages, que les produits eux-mêmes ; c'est que, 
dès lors, on ne doit pas plus rcHclouter Vabondance de ces War- 
rants sur le marché que Vabondance des denrées et des mar- 
chandises dans les entrepôts. 

L^ denrée est au Warrant ce que la matière première ou le 
métal est à la pièce d'or ou d'argent : un contrôle et une ga- 
rantie de valeur. Si les métaux précieux sont en excès sur tous 
les marchés de l'univers, eu égard aux besoins de la consom- 
mation générale, ils baisseront de prix sans aucun doute, mais 
ils baisseront parce qu'il y aura trop d'or et trop d'argent en 



barres el en espèces tout ensemble, et non pas uniquemeM 
|iaroe qu*il y aura trop de pièces de monnaie. 11 en est absolu • 
ment de môme des denrées représentées par les Warrants : 
elles baisseront certainement si elles surabondent, mais elles 
baisseront à raison de cette surabondance même, et non pas 
à raison de la trop grande quantité des Warrants sur le mar- 
chéy car cette trop grande quantité des Warrants, n'étant 
qu*un pur effets ne saurait agir comme caiae. 

11 y a môme cette différence très-importan(e| que les espè- 
ces, étant de véritables lingots, augmentent réellement sur le 
marché la quantité des métaux précieux, tandis que les War- 
rants, n^étant que des signes représentatifs, ne sauraient aug- 
menter en rien la masse des marchandises qu'ils représentent. 
ËnGn, il est ù remarquer que le Warrant est anéanti au mo- 
ment môme où la marchandise sort de lentrepôt, que dès lors 
la consommation des produits retire nécessairement de la cir- 
culation le papier qui en représentait la valeur; tandis que 
monnaie métallique, n*étant pas consommable en tant que la 
monnaie, tendrait toujours à augmenter de plus en plus en 
quantité par la fabrication incessante des espèces, à dépasser 
les besoins de la circulation, c*est-à-dire à graviter vers une 
dépréciation progressive, si l'exportation, d'une part, la con- 
sommation pour les arts et Tinduslrie, de l'autre, n'en ve- 
naient soutenir la valeur, et ne contribuaient à maintenir 
l'équilibre entre l'offre et la demande. 

5* PAPIER DONT lA VALEUR RÉELLE PEUT TOUJOURS ftOALER LA VALEUR 

NOMINALE. 

Un papier dont la valeur réelle peut toujours ^aler la 
valeur nominale, c est le billet de banque. 

Le billet de banque ne donne pas seulement droit au retrait 
d'un gage spécial dont^ la valent positive est ineonntêi, 
comme la reconnaissance du Mout-de-Piété, ou à la livraison 
d'une marchandise dont le prix courant varie d'un jour à 
Vautre, comme le Wartant : le billet de banque représenio 
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une somme fixe et diierminie; il s'échange an pair,ooinine la 
monnaie méfalliqae, contre toute espèce de produits, contre 
tontes valeuts, ce qni le rend constamment réalisable ; il est 
garanti, non plus par un gage particulier, mais par le capital 
primitif, par le portefeuille, par la caisse, en un mot par l'ac- 
tif de la banque, dont le tolal excède ou doit toujours excéder 
de beaucoup la valeur nominale de tons les billets en circula* 
tion. 

Le billet de banque peut donc devenir une monnaie parfai- 
tement normale, à la condition d*avoir une flxité de valeur 
égale à celle des espèces métalliques, de valoir toujours exacte- 
ment la somme d'argent qu'il représente, d'être partout ac- 
cepté au pair dans toutes les transactions, de pouvoir (bujours 
être réalisé en produits ou en marchandises. 

Cela n'est point contesté ; mais on dit : 

l"" Le billet ne peut valdir autant que les écus qu'à la con- 
dition d*étre toujours remboursable à vue, en espèces. 

2o Le billet ne peut échapper à la dépréciation qu'à la condi- 
tion que rémission en sera toujours proportionnée aux besoins ; 
et le meilleur moyen de prévenir une émission désordonnée, 
c'est le remboursement forcé, obligatoire à présentation. Si le 
remboursement n'est pas obligatoire, il n'y a plus de garantie, 
et le billet dégénère en assignat, ou perd jusqu'à 30 pour 
100, comme il est arrivé aux billets de la banque d'Angle- 
terre. 

3"* Le billet ne coûtant rien ou presque rien à fabriquer, et 
rapportant à la banque un intérêt, il est toujours à craindre 
que la banque, pour augmenter ses profits, ne dépasse la li- 
mite rationnelle des émissions, et ne se laisse aller à prêter à 
des prodigues, à des insolvables qui consacreront les sommes 
empruntées à payer des dépenses stériles, et qui se trouveront 
hors d'état de rembourser à l'échéance. — C'est ce qui est 
arrivé aux banques provinciales d'Angleterre et aux banques 
américaines. — 11 est surtout à redouter que la banque, sé- 
dnitc par les promesses ou contrainte par les menaces du gou- 
vernement, n'avance au Trésor, pour solder les dépenses publi- 
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ques, des billels dont la valeur ne sera représentée que par des 
revenus incertains, purement hypothétiques, ce qui pourrait 
entraîner la banque tôt ou tard à une banqueroute inévitable, 
ce qui rendrait son crédit solidaire du crédit de TEtat, ce qui 
devrait avoir pour effet de convertir, à un moment donné, les 
billets en bons du Trésor ou en inscriptions de rentes, en 
fonds publics que la moindre crise déprécierait, qu'une révo- 
lution pourrait faire baisser tout d'un coup de moitié, peut- 
être même réduire à zéro. ... 

— Ainsi, Ton regarde le remboursement en espèces et à 
bureau ouvert comme absolument nécessaire, comme la 
l>ase du crédit de la banque, comme la condition sans h- 
quelle son papier ue pourrait circuler et maintenir constam- 
ment sa valeur. 

Tel n*e8t pas notre avis, et nous allons donner nos raisons 
dans les chapitres suivants. 



CHAPITRE QUATRIÈME 



DU remboArsement en espaces. 



Le billel de banque ne doit pas être payable en écus h bureau ouvert. 



Le remboursement en espèces et à bureau ouvert a pu être 
indispensable, dans le principe, pour accréditer l\i8age du bil- 
let de banque ; mais il est désormais inutile pour en soutenir 
le cours et la valeur. Sur ce point, la théorie a été solennelle- 
ment confirmée par l'eipérience. 

Le remboursement forcé à vue n*a, selon nous, qu'un avan- 
tage, avantaged'une efficacité douteuse et même complètement 
illusoire : cest de maintenir la banque dans une ligne de pru- 
dence et de sage réserve, c^est de la préserver des tentations 
d^une émission désordonnée. 

Le remboursement obligatoire, je le reconnais, [jeut être 
un frein nécessaire, quoique parfaitement insuffisant, àTavi- 
dite des spéculateurs, quand on admet la concurrence et la 
pluralité des banques de circulation, la liberté du faux mon- 
nayage; et cependant, contre Pabus possible des émissions, le 
remboursement obligatoire n'est point, h lui seul, une sérieuse 
garantie, ainsi que le prouvent le raisonnement et les faits. 
— Il faut chercher, il faut absolument trouver mieux: Nous 
traiterons ce point spécial dans le chapitre 7. 

Mais le remboursement obligatoire à une foule d'inconvé- 
nients très-positiCs : 

1° Il n'est et ne peut être qu'une promesse trompeuse, à 
laquelle devra toujours succéder, en temps de criée, la réalité 
d'une suspension Ibrcée. 
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2* H ne laisse a la banque d'autres ressources disponibles, 
dans toutes les circonstances difficiles, que son capital de fon- 
dation, lequel est presque toujours engagé, immobilisé ou 
aliéné, est par conséquent peu disponible ; il Ja réduit au rôle 
de simple banque de dépôt. 

3° Il la met dans Tim possibilité d^agir précisément quand 
son action est indispensable, quand on ne peut se passer de 

ses services. 

4** Il la place, à tout moment donné, sous le coup d'une li- 
quidation immédiate et désastreuse , d'une fiailiile inévitable; 
il paralyse complètement son crédit, etdiminue, bien ioindeles 
augmenter, les garanties réelles de tous les porteurs de billets. 

5"" Il la force à hausser dans les temps ordinaires, à sur- 
hausser dans les circonstances exceptionnelles le taux dePes- 
compte, ce qui a pour effet de maintenir .constamment à haut 
prix et même d'élever Tintérét de tous les capitaux. 

6** Il diminue considérablement, s'il ne supprime pas, les 
avantages économiques de la monnaie de papier. 

T 11 ne permet point à la banque de prêter à long terme, 
de faire des avances à l'agriculture et à l'industrie ; il lui in- 
terdit absolument toutes les opérations de crédit immobilier. 

Développons sommairement ces différentes propositions. 



1 



On sait en quoi consistent les opérations d'une banque de 
circulation et d'escompte. 

Avec un billet qui ne lui coûte rien, qui ne porte point in- 
térêt, qui n'est qu'une simple promesse de payement à bureau 
ouvert, mais qui est accepté comme monnaie, la banque es- 
compte ou achète d'autres promesses, des effets de commerce, 
sur le montant desquels elle prélève ou perçoit en dedans un 
intérêt calculé à raison de 5 ou de 4 pour 100 par an. 
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Ce billet n'a point d'échéance fixe, parce qu*il est censé tou- 
jours échu. Le porteur n*en demande point le remboursement 
immédiat, parce qui! sait, puisqu'il croit pouvoir toujours le 
réaliseràvolonté, surtout parce qu'il achète et paye avec ce billet 
tout ce qu'il pourrait acheter et payer avec des espèces, et qu'il 
trouve plus commode d'avoir dans son portefeuille un eimple 
morceau de papier que d'être obligé de porter sur ses épaules 
un sacd'écus,elc.,etc/ — En définitive, ce billet toujours échu 
passe demains en mains, reste parfois des années entières dans 
la circulation sans être présenté au remboursement. La Ban- 
que exploite ainsi la confiance publique, et lui fait porter inté- 
rêt à son profit; elle escompte, nous Tavons déjà dit, avec son 
papier, et non pas avec des capitaux réels ; elle prête à intérêts 
le crédit que nous lui accordons tous gratuitement. 

Les opérations de la Banque sont basées sur celle probabilité 
que chaque billet émis par elle restera dans la circulation, en 
moyenne, jusqu'à ce que la lettre de change qu'il a servi à 
escompter soit arrivée à échéance, et que dès lors, avec le 
montant delà lettre de change encaissée, le billet pourra être 
remboursé à présentation. 

Evidemment celte pro6a6î7t7é deviendrait une certitude, si 
les billets émis n'étaient remboursables qu'après le payement 
des lettres de change escomptées ; si tout billet, par exemple, 
n'était remboursable qu'à 92 jours, tandis que 90 jours se- 
raient la plus longue échéance de tout eOet admis à l'es- 
compte. La Banque, alors, serait positivement en état de tou- 
jours faire honneur à ses promesses. Elle pourrait émettre des 
billets en raison des besoins, sans le moindre danger, pourvu 
que chaque billet fût représenté dans le portefeuille par un 
excellent titre; les émissions pourraient même, sans inconvé- 
nient , être égales en valeur à la masse de tous les effets de 
commerce qui aont régulièrement payés à terme échu , billets 
à ordre, mandats, traites et lettres de change (1). 

(1) On pourrait dire que, pour nous montrer rigoureusement conséquent, 
nous aurions dû stipuler : 1- que les billets ne seraient jamais remboursables 
qu'à 90 ou à 190 jours de vue; 3» que les obligations des banques inmiobi/- 
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Ainsi, le remboursoBients des billets est d'autant plus cer- 
tain « que la Banque n'est pas tenue de les payer à bureau ou* 
vert, qu'elle peut attendre les rentrées du portefeuille. 

En temps ordinaire, le calcul de probabilités sur lequel 
repose la solvabilité .instantanée de la banque est confirmé par 
Texpérience. Les deux tiers environ des billets restent dans 
la circulation jusqu'à l'échéance des effets escomptés, et la 
banque, pour foire face à toutes les demandes de rembourse- 
ment, a besoin de garder seulement dans ses coffres un en- 
caisse égal au montant du tiers de tous les billets émis. 

Mais, dans les temps de crise, de crise industrielle, commer- 
ciale ou politique, il n'en est plus ainsi. Les porteurs de billets, 
prenant l'alarme, se présentent en foule à la portede la Banque 
pour user de leur droit, pour exiger le remboursement inuné- 
diat ; la panique gagne de proche en proche et devant univer- 
selle, si bien qu'il faut payer à bureau ouYert, en espèces, non 



Itères escomptées par la banque centrale seraient payables dans le même dé- 
lai, ce qui signifie que la banque ne devrait pas escompter ces obligations. 

Nous avions prévu cette objection, et voici ce que nous avons à répondre : 
1* Si le terme maximum des échéances, pour les effets escomptés, est de 1)0 
jours, le terme moyen est de 40 jours au plus, ce qui assure déjà le lem- 
boursementde la majeure partie des billets émis. S» Les billets, ayant cours 
de monnaie légale, ne seront certainement pas présentés au visa le jour 
môme de rémission ; il est probable, au contraire, qu^ils resteront dans k 
circulation pendant des mois, sinon pendant des années, sans qu^on en de- 
mande le remboursement. Cest seulement dans les temps de crise ou de ré* 
volution que les porteurs de billets tiennent à les échanger contre des es- 
pèces, et c*est en vue de ces éventualités que nous avons voulu accorder à 
la banque le répit d*iin mois. En temps normal, la banque n'usera même pss 
de cebénéOce: elle remboursera à bureau ouvert. 

30 En ce qui concerne les obligations des banques immobilières, Tobjec- 
tion est plus grave : mais nous avons pensé que les avantages positife et 
permanents de cette innovation étaient supérieurs aux inconvénients éven- 
tuels ; nous avons pensé, en outre, que la banque était libre de se renfermer 
dans les limites conseillées par la prudence, et pourrait, alors même qo'B 
surviendrait une crise, se mettre en mesure de faire face à toutes les diffi- 
cultés. 

La Banque actuelle, dans des circonstances extrêmement difficiles, a-pu 
prêter à TEtat 100 millions, c'est-à-dire une somme égale à son capital : la 
nouvelle banque pourra bien prêter, sur titres négociables, garantis par les 
institutions de crédit foncier, et, en outre, par hypothèques, une même somme 
de tOO millions qui ne sei*a que le dixième de son capital de fondation. 

D'ailleurs, elle négociera ces titres à perte, s'il le faut, pour faire honneur 
à ses engagements. 
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pas seulement le tiers, mais la moitié, mais la presque totalité 
des billets en circulation. 11 est évidentque la Banque ne pour- 
rait éire en mesure de tenir rigoureusement ^otilf^ ses pro- 
messes qu'à la condition d'avoir dans ses coffres assez d'ècus 
pour rembourser tous ses billets à la fois. Elle est donc for- 
cée, après avoir épuisé son encaisse, sinon de se mettre en 
faillite, du moins de suspendre ses payements, jusqu'à ce 
qu'elle ait eu le temps de réaliser la totalité de son portefeuille 
et de toucher ^e montant de tous les effets qui forment la ga- 
rantie réelle de ses billets (i). 

Et en même temps qu'elle suspend ses payements, elle est 
également forcée de suspendre ses escomptes, car elle ne 
pourrait escompter qu'au moyen de son papier, et tout non- 
veau billet émis viendrait augmenter la quantité des billets 
exigibles, des billets qu'elle ne peuf rembourser. Et quand 
la Banque suspend ses escomptes, tous les commerçants et 
tous les industriels qui opèrent principalement au moyen des 
ressources du crédit ^ont obligés de suspendre leurs affaires 
et leurs payements ; et, de ricochets en ricochets, il arrive que 
les souscripteurs des effets du portefeuille, n'étant point payés 
de leurs débiteurs et ne trouvant plus de crédit , ne peu- 
vent eux-mêmes payer leurs dettes; il arrive que les lettres de 
change sur la réalisation desquelles la Banque avait compté 
deviennent des effets en souffrance, des effets protestés, etc. 
— Comment, alors, rembourser des billets avec la réalisation 
d'un portefeuille irréalisable ? Il faut forcément recourir à la 
suspension avouée des payements en espèces. 

(I) Les banques ont un moyen déguisé de suspendre les payements en es- 
pèces : o*estde'ne payer par jour qu'une somme déterminée, iO millions, 
par exemple, au maximum. Si la circulation en billets est de 500 millions, à 
10 millions par jour, il faudra cinquante jours pour rembourser tous les por- 
teurs. Et cependant chaque billet est payable à vue et non pas à cinquante 
jours (le vue! Mais, dans ce délai, la presque totalité du portefeuille sera 
arrivée à échéance, et l'on pourra, au besoin, se procurer d'autres res- 
sources. 

11 en serait absolument de même si les billets n'étaient pas payables à 
présentation; seulement, ta banque n'aurait pas été contrainte de manquer 
à ses engagements, etla contiance piibliiiiic u'uuiait pus été si fortement 
ébranlée . 

12 
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La Banque est la prise d'eau d^où découlent , est le grand 
réservoir où affluent toutes les sources qui alimentent la circu- 
lation. En levant ses yannes, elle (ait mouvoir toutes les usi- 
nes» tourner toutes les roues du commerce ; puis ensuite elle 
pompe, pour les reporter dans le réservoir, toutes les eaui 
qui sont sorties de ses écluses, et qui reviennent grossies par 
la pluie des intérêts ; et ces eaux fécondantes, elle les relâche 
encore. — Voilà le phénomène de la circulation. Mais, 
quand le réservoir est tari, quand la vanne est abaissée, les 
cours d'eau sont àsec, les usines et les roues s'arrêtent, le tra- 
vail ne vivifie plus incessamment les sources primitives, et 
partout régnent le chômage, la misère, la désolation. Plus de 
crédit, plus de travail; plus de travail, plus de richesses créées, 
autrement dit plus de, pluies, plus de rosées fécondantes pour 
aviver les sources qui doivent remplir le réservoir. 

Voila la première conséquence du rembourseoient obliga- 
toire en espèces : un immense cercle vicieux ! 

Si les billets n'étaient pas remboursables à présentation, la 
Banque pourrait, malgré la crise, continuer sesescomptes, en- 
tretenir Tactivitéde Tindustrie et du çomwarçe,,. protéger et 
encourager la production qui crée toute richpssis^ {urpportioQr 
ner rémission de son papier aux besoins généranx, suppléer 
au crédit privé qui fait défaut, et aux ei^pèces qui se ca- 
chent, ranimer la confiance, répandre partout la fécondité et 
la vie, et bientôt la crise serait dominée et vaincue, les af- 
faires reprendraient, la circulation redeviendrait normale et 
régulière. 

Dans le système du remboursement obligatoire, les res- 
sources de la Banque sont bornées, en temps de crise, et 
promptement épuisées. — Dans le système du rembourse- 
ment facultatif, elle peut monétiser toutes les valeurs réelles, 
et ses ressources deviennent en quelque sorte innnies ; les cri- 
ses monétaires sont impossibles, et il n'y a jamais disette de 
numéraire ni de capitaux circulants. 

Après février, c est la dispense du remboursement en 66- 
pèros, personne ne Tignore, qui a sauvé la Banque, le Crédit, 
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rindusiric cl le conimcrcc d'une catastrophe irréparalile ; 
e est le papier-monnaie tant calomnié qui a sauvé la fortauc 
etrhonncur de tous les ingrats qui le maudissent aujour- 
d'hui. 

Le remboursement obligatoire réduit la Banque' au rAk 
d'une banque de dépôt, dans toutes les circonstances difficileSi 
et ne lui laisse d'antres ressources disponibles que son capital 
de fondation, accru de tous les bénéfices antérieurement réa- 
lisés qui n'ont pas été distribués sous forme de dividende. 

Quand les billets à peine émis viennent se convertir en es- 
pèces, la Banque doit renoncer à faire usage de son papier, 
c'est-à-dire de son crédit; elle est réduite à opérera l'aide des 
seuls fonds qui lui appartiennent en propre, et qui se compo- 
sent exclusivement de r excédant réalisé de son actif sur son 
passif. 

Faisons l'inventaire de ces ressources. 

Elle doit d'abord tenir en réserve, à la disposition de ses 
créanciers, tout son passif exigible. Ce passif comprend : 

r La totalité des billets en circulation, qui s'élèvent déjà 
au triple de rencaisse métallique.'Ges billets, toujours échus, 
sont payables à présentation, en espèces; 

â'^Latotalité des comptes courants et des dépôts, qui sont 
aussi remboursables à première demande, en espèces ou en 
billets, ce qui est la même chose, puisque les billets sont 
payables à vue, et que tout le monde, en temps de crise/ de- 
mande des écus. 

C*en est assez déjà pour absorber toutes les espèces et là 
majeure partie des autres valeurs. 

Ce passif prélevé, ce qui reste forme l'actif proprement 
dit de la Banque. Cet actif se compose 1"* du capital de fon- 
dation ; 2o de la réserve formée des bénéfices antérieurs non 
distribués aux actionnaires ; 3** des efiets escomptés et de fou- 
tes les créances. 
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Il est repréMDté : 

1* Par le portefeuille, où figurent en grand nombre les 
elletaen souffrance, valeurs nnsurénicnt |N!U rlis[)onibles; 

2* Par les immeubles que |)0fisè(le la Banque, valeurs éga- 
lement peu disponibles ; 

3* Ën6n par les titres de rentes sur TEtat, qui ont été aclie- 
lés avec la presque totalité du capital primitif et avec le mon- 
tant de la réserve ; car les banques, pour augmenter leurs 
béoétices» pour grossir le chiffre des dividendes, trouvent 
beaucoup plus avantageux de placer à intérêt leur capital et 
leur réserve, en achetant des rentes, que de garder impro- 
ductifs dans leur caisse ces capitaux qui sont desi nés à servir 
de gage à leurs créanciers. 

Je demande si ce capital placé en rente? peut être regardé 
comme dis[)Ooible, surtout en temps de crise? Je demande si 
on peut escompter des effets de commerce avec des titres de 
rente ou avec un immeuble? — La Banque, dira-l-on^ peut 
vendre ses rentes et se procurer en échange des esfmces pour 
se livrer à Tescompte. — Vendre ses renies quand les 
titres sont dépréciés! On veut qnY*lle sacrifie le cinquième, 
le quart, le tiers, la moitié, peut-être, de son capital pri- 
mitif, pour hasarder le reste à escompter du papier à 4 pour 
100 1 "-Si la Banque avait négocié ses rentes, dans les 
premiers jours qui ont suivi la révolution de février, qaand 
le 5 pour 100 était à 50 francs , elle aurait perdu la moitié 
de son capital et de sa réserve ! Est-ce en faisant de tels 
sacrifices qu'elle pourra maintenir son crédit, rassurer ses 
créanciers? 

Je demande avec quelles ressources la Banque aurait |nj 
(aire des avances au commerce et a l'industrie pendant ran- 
gée 1848 si elle n*avait pas été dispensée de rembourser ses 
billets?— 11 serait peut-être plus rationnel de demander com- 
ment elle aurait pu liquider sans ()erle, échapper au d^tre 
d'une faillite?— Et si la Banque avait été obligée de liquider, 
que serait-il advenu ? 

Dans toutes les circonstances difficiles, les banques soumi- 
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ses au principe du remboursement obligatoire sont forcées de 
ralentir leurs opérations, d'élever d*abord le taux de rintérét, 
puis bientôt de suspendre leurs escomptes, jusqu'à ce qu'elles 
aient été dispensées de payer leurs billets en espèce?. — C'est 
la senle conduite qu*el les puissent tenir. 

En définitive, les banques peuvent rembourser leurs bil- 
lets quand le remboursement est inutile; elles sont con- 
traintes de suspendre les remboursements quand le payement 
en espèces serait indispensable pour soutenir le crédit de leur 
papier. 

Avec le remboursement forcé, la Banque cesse d*ètre une 
institution de crédit, en temps de crise, pour devenir une 
fijinple banque de dépôt, émettant, pour la commodité du pu- 
b!i(*, des billets de circulation en écliangedesécus qui lui sont 
confiés, en échanjre des écusqu'elhi devra religieusement con- 
server dans ses caves et restituer à première demande; puis, 
pour couvrir ses frais, elle perçoit un droit de garde sur les 
espèces et un droit de fabrication sur les billets. Elle ne prête 
ni n'escompte plus. 

Ou bien elle se fait simple intermédiaire entre les prêteurs 
et les emprunteurs, agence de prêt, d*emprunt et d'assuran- 
ces tout ensemble, comme les banquiers ordinaires, emprun- 
tant à 3, 4 ou S de tous ceux qui ont des fonds à placer , et 
prêtant à 4, à 5 ou à 6 à quiconque a besoin de capitaux et 
offre des garanties. Elle se borne au rôle de comptoir d'es- 
compte, et la science pratique du crédit recule de deux siècles. 

A ce métier, la Banque ne rend que des services insigni- 
fiants, ne gagne pas même de quoi payer les honoraires de 
ses administrateurs. — Disons mieux, elle cesse d'être une 
banque, et n'a plus aucune raison d'exister. 



111 



Ainsi, c\ist précisément quand l'action de la Banque est 
indispensable; quand on ne peut se passer de ses service^*; 
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«inand tous les capitaux privés restent dans les caves, pour ne 
reparaître qu'un moment où ils seront inutiles ; quand les 
banquiers refusent d'escompter à tout prix; quand, pour pa- 
rer. aux difficultés de la crise/il faudrait commander et im- 
poser la confiance, stimuler les industriels et les commer- 
çants en leur offrant d^ capitaux en abondance et à bas prix, 
lutter, en un mot, contre les difficultés de la siluatioo, et dis- 
poser de toutes les ressources puissancielles du Crédit ; c*es( 
dans de pareilles circonstances que la Banque, par Peffetdii 
remboursement obligatoire, est réduite à Timpuissancè, se 
trouve paralysée, et même condamnée à Tinaction absolue, h 
la mort ! 



IV 



Le remboursement obligatoire, en rendant la lolalilé du 
passif dé la Banque exigible à là fois et à tout moment donné, 
exigible en espèces, tandis que son actif se compose nécessai- 
rement de valeurs a échéances diverses, la met exactement 
dans la position d^m commerçant dont toutes les dettes seraient 
toujours échues, et dont les créances seraient irréalisables ou 
réalisables à terme seulement. Le remboursement tient con- 
stamment la Banque sous le coup d'une faillite, d'une liqui- 
dation inévitable, la met dans Timpossibité de recouvrer les 
excellentes créances qu'elle possède, et qui seraient payées h 
coup sûr dans un délai plus ou moins long si la faillite où la 
suspension des opérations de la Banque ne venait pas occasion- 
ner la débâcle universelle des industriels etdes commerçants, 
une avalanche de faillites, une série de désastres sans fin se 
multipliant les unspar les autres, et croissant avec une vitesse 
accélérée par le poids des masses ! . . . . A cela que peuvent ga- 
gner, je le demande, les créanciers de la Banque, les porteurs 
de billets? 

Si les billets n*avaient pas été remboursables à présenta- 
tion, la Banque aurait pu attendre les échéances de son por- 
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tefeuille, accorder du terme à ses débiteurs ; elle aurait pu 
en même temps venir au secours des industriels et des com- 
merçants, les arracher au naufrage en leur jetant le Crédit, 
et alors, peut-être, elle n'aurait rien perdu, n'aurait rien fiiit 
perdre à ses créanciers ; elle aurait en outre prérenn tous les 
désastres. Le remboursement obligatoire, au contraire , met 
la Banque en liquidation, ^paralyse son crédit, Tempêche de 
venir au secours du commerce et de Tindustrie en détresse, 
déprécie la valeur des billets, déprécie le portefeuille, arréfe 
brusquement les affaires, entraine des faillites dans lesquelles 
les créanciers de la Banque pourront se trouver compromis, 
réduit peut-être ces créanciers eux-mêmes à déposer leur bi- 
lan et les ruine sans retour. 



En temps ordinaire, le remboursement obligatoire main- 
tient toujours à haut prix le taux de Tescomple. 

La'Banque, obligée de garder dans ses caisses une forte ré- 
serve pour parer aux éventualités de remboursement, une ré- 
serve complètement improductive, ne manque jamais de faire 
payer à ses clients l'intérêt de ce capital mort, de ce capital 
qui appartient à ses créanciers. Si elle est tenue d'avoir tou- 
jours cent ou deux cents millions en espèces, elle ne manquera 
pas de porter au comple des frais généraux quatre ou huit 
millions d'intérêts, peut-être davantage, et elle devra élever en 
proportion le taux de Fescompte, pour répartir ce surcroît de 
frais sur Fensemble de ses opérations. 

En temps de crise, c'est mieux encore. La Banque, accablée 
de demandes de remboursement, et ne pouvant cesser brus- 
quement ses escomptes sans provoquer des explosions de co- 
lère , sans jeter la perturbation dans Tindustrie, augmente 
progressivement le taux de l'intérêt, soit pour décourager les 
emprunteurs et pour ralentir ses escomptes, soit pour couvrir 
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les dépenses que lui coulout les espi'ces et les lingots qu'elle 
est obligée de se procurer à tout prix, de tirer à grands frai? 
des pays étrangers. — H n'en serait point ainsi si elle élai 
dispensée de rembourser ses billets. 

La Banque étant le centre où viennent aboutir toutes 1 
opérations commerciales, où tous les négociants et tous l 
industriels viennent directement ou indirectement puiser d 
capitaux, la Banque domine la circulation d'une manière à 
peu près absolue, et règle par le taux même de son escompt 
le niveau gén<3ral de Tintérét proprement dit dans toute 1 
République. Les banquiers, au moyen de la négociation de 




leur portefeuille, prennent surtout à la Banque les fonds don 
ils se servent pour escompter les cttols de commerce à deu? 
signatures. Ils perçoivent sur leurs clients 1» Tinléret qu'il s 
payent eiix-inèinos, 2» la commission et la prime d'assurance s 
destinées à représenter le profil de leur industrie et à couvri r 
les sinistres qu'ils pourraient éprouver. Si le faux de Te^— - 
compte est à 4 à la Banque, et si la commission, prime coiim. - 
prise, est de 1, 1 Vi ou 2 pour 100 par an, les banquiecr^s 
escompteront à 5, 5 V, on G pour 100; si le taux de PirK - 
térèt est de 5, la [u'ime restant la même, ils demanderon/ 
1 pour 100 en sus; enfin, si Tintérèt était à 3 ou à 2, ils es- 
compteraient à 1 ou à 2 pour 100 meilleur marché. En di- 
minuant le taux de son escompte, la Banque fait donc baisser 
le taux général de Tin térèt. 

Certes, les rentiers, tous ceux qui vivent, sans travailler, de 
Tintérêtde leurs fonds placés, autrement dit du tribut prélevé 
sur le travail d'autrui, sont inléressés à ne pas voir baisser, 
à voir hausser, au contraire, le taux de Fintérêt, car leurs re- 
venus sont d'autant plus considérables; et cela explique 
pourquoi le Journal des Débats ^ pourquoi tous les représen* 
tants spéciaux et avocats des capitalistes et des Gnanciers de- 
mandent avec tant de persistance que la Banque soit tenue de \ ^ 
rembourser ses billets en espèces à bureau ouvert. Mais tous 
ceux qui vivent de leur travail, de leur industrie, tons 
ceux qui payent les intérêts perçus par les rentiers, ont d'ex- 
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cellëntes raisons pour demander précisément le contraire. 

Qui donc est intéressé à voir hausser le taux de l'escompte? 
qui demande l'élévation, qui s*oppose à rabaissement pos- 
sible de Tîntérét, du prix des loyers des capitaux ? Sont-ce les 
propriétaires grevés de dettes et d'hypothèques? Sont-ce les 
cultivateurs qui empruntent, les industriels et les commerçants 
qui opèrent surtout à Taide du crédit ? Sont-ce enfin tous 
ceux qui travaillent? 

En définitive, à qui profite le remboursement obligatoire 
en espèces? 

VI 

La monnaie de papier ne coûtant aucuns frais de pro- 
duction, peut être prêtée à meilleur marché que la mon- 
naie métallique, peut être prêtée sans intérêt proprement dit, 
moyennant i« une simple prime d'assurances, 2** une minime 
commission destinée à couvrir les frais généraux de la Banque. 

Mais dès que le billet est remboursable en espèces, dès que 
la Banque est obligée de garder des écus en réserve, la mon- 
naie de papier coûte presque autant que la monnaie niélalii- 
que, per^ une grande partie de ses avantages, et nous ré- 
trogradons vers le passé, au lieu de suivre la route de l'avenir. 

Nous aurons à reprendre cette question importante dans 
un chapitre spécial, en traitant du taux de l'escompte. 

Ces inconvénients du remboursement en espèces ont vive- 
mont frappé les économistes et les financiers, les théoriciens 
et les hommes de pratique. 

Un des plus grands économistes dont s'honore VAngle- 
terre, un écrivain qui fait autorité en matière de banque et 
de finances, parce qu'au génie delà spéculation pure se trour 
valent réunies chez lui les connaissances spéciales de Thomme 
d'aSaires , David Ricardo, qui a été le plus hardi théoricien 
des économistes de son pays, qui a fait prévaloir dans le par- 
lement la plupart de ses idées financières, qui a été banquier 
toute sa vie, et qui a gagné à ce métier une fortune considéra- 
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, David Ricardo s'était beaucoup occupé de cette qmiliop 

i remliounemeDt des billets de banque. 

H était parfaitement convaincu que la monnaie de papier 
st k monnaie par excellence ; mais il avait vu les billets de 
jt Banque d'Angleterre perdre jusqu'à trente pour cent de 
leur valeur par rapport aux lingots et aux espèces. — D'un 
autre oftté, il comprenait que le remboursement obligatoire 
avait des inconvénients sans nombre, paralysait la Banque, 
enlevait à la monnaie de papier ses principaux avantages. — 
C'est alors qu'il eut l'idée, pour résoudre les difficultés, de 
proposer une combinaison nouvelle. 

a La monnaie, disait-il, est à l'état le plus parfait quand 
elle se compose exclusivement de papier, mais de papier 
valant ce que vaudrait la monnaie métallique. ï> 11 faut donc 
que le papier serve à accomplir tous les échanges, rende l'u- 
sage des écus inutile ; et il faut en même temps que ce papier, 
au lieu d'être remboursable en espèces, soit remboursable m 
lingots. Désormais la Banque sera tenue de délivrer aux por- 
teurs de ses billets, non plus des espèces monnayées, mais d(\s 
barres d'or^ correspondant par leur poids et leur titre à la 
valeur nominale des banknotes ; et, pour ne pas trop surchar- 
ger, disait-il, les opérations de la Banque, on ne pourra ja- 
mais réclamer moins de 4 onces d'or à la fois, c*est-à-di 
présenter au remboursement moins de 1 ,600 francs de billets . 
(C'était un véritable refus de remboursement à l'égard des pe- 
tits capitalistes.) 11 arrivera alors nécessairement, disait Ri- 
cardo, que le billet, ne pouvant être remplacé par le lingot 
comme monnaie, restera dans la circulation, servira à solder 
toutes les ventes et tous les achats ; mais il arrivera aussi qu'il 
ne pourra jamais tomber au dessous de la valeur du métal, 
puisqu'on aura toujours la faculté de le convertir en lingot. 

L'idée était assurément fort ingénieuse, comme suspension 
de payement déguisée ; elle aurait pu diminuer les deman- 
des de remboursements, puisqu'elle obligeait ëhaque de- 
mandeur à présenter au moins pour 1,600 francs de billets 
mais elle ne résolvait, mais elle ne retranchait même pas 
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véritable difficulté. Le passif de la Banque restait toujours 
constamment exigible en entier, à tout moment donné ; seule- 
ment, au lieu d'être exigible en or monnayé, il était payable 
en or en barres. La Banque aurait été évidemment tout aussi 
embarrassée pour donner des lingots que pour donner des sou- 
verains. 

Pourquoi lesbilletsde la Banque d'Angleterre étaient-ils dé- 
préciés ? Est-ce parce qu'on avait décrété la suspension des 
payements en espèces ? Mais la suspension avait été décrétée 
pour sauver la Banque, pour la préserver d'une banqueroute 
désastreuse, pour supprimer les inconvénients du rembour- 
sement. Si la suspension n'avait pas été décrétée, si les bil- 
lets avaient été remboursables, la dépréciation aurait été bien 
autrement forte ; car la Banque aurait été mise en faillite, et 
n'aurait certes pu donner 70 pour 100 de dividende à ses 
créanciers, n'aurait même pu donner 20 pour 100, et alors, 
au lieu de perdre 30, les billets auraient perdu 80 pour 100, 
les 4/5 de leur valeur nominale. — Les billets étaient dé- 
préciés parce que rien n'en représentait la valeur, parce que 
l'actif, qui aurait dû former la garantie des créanciers, avait 
été stérilement dépensé^ avait été prêté au gouvernement pour 
solder les frais der la guerre, pour subventionner les coali- 
tions. La Banque avait pour créanciers tous les porteurs de 
billets, pour débiteur principal le gouvernement, et tous 
les jours elle faisait an Trésor de nouvelles avances, empruntan t 
incessamment au public pour prêtera l'Etat, qui s'obérait de 
plus en plus. Lecrédit de la Banque devait donc être forcément 
solidaire du crédit de l'Etat ; les billets devaient être dépré- 
ciés comme les fonds publics, puisque entre les billets et les 
titres de rente il n'y avait d'autre différence que celle qui 
existe entre une dette flottante qu'on ne peut liquider et une 
dette consolidée. 

La Banque avait placé tout son avoir à fonds perdus ; elle 
l'avait aliéné au profit du gouvernement anglais, qui se trou- 
vait engagé dans une guerre ruineuse, qui était dans l'impos- 
sibilité absolue de rembourser jamais, qui, dépensant heau^ 
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coup plus que ses revenus, ne pouvait même servir les inléréts 
des sommes prêtées qu'au moyen d'emprunts nouveaux, d'em- 
prunts tous les jours plus difficiles et plus onéreux. 

Si la Banque d* Angleterre, au lieu de prêter au gouverae- 
nement son capital et le capital de ses créanciers* s'était con- 
tentée d* accorder crédit aux cultivateurs, aux industriels, aux 
commerçants, de placer ses fonds à courte échéance, au lieu de 
les dépenser pour les convertir en une rente perpétuelle fort 
mal garantie... elle aurait pu suspendre ses payements en es- 
pèces sans que son crédit fût ébranlé ; ses billets auraient été ac- 
ceptés pour leur valeur nominale, parce qu'ils auraient eu pour 
couverture les engagements et la fortune de ces cultivateurs, 
de ces manufacturiers, de ces négociants, des producteurs du 
Koyaume-Uni, qui auraient fini par se libérer, et non plus 
seulement, la couverture d'un budget en déficit, les engage- 
ments d*un Trésor obéré et épuisé, dont les dépenses augmen- 
taient en raison géométrique de la diminution et de Tinsuffi- 
sance du revenu public. 

Mais laissons là les digressions. 

Ce qui forme la garantie réelle des porteurs de billets, c'est 
le portefeuille, c'est l'ensemble des valeurs possédées par tou^ 
les débiteurs de la Banque. Mieux vaut pour la Banque avoii:^ 
des engagements de personnes solvables,des engagements por — 
tant intérêt, que des écus ou des lingots improductifs. On n'a.— 
chète jamais la nionnaie, nous Pavons déjà établi, que pour 
la revendre, pour l'échanger contre des meubles ou des im- 
meubles; on n'en peut tirer parti qu'à la condition de s'en 
dessaisir. Peu importe que le billet soit ou non convertible 
en espèces ou en lingots, pourvu qu'il soit toujours conver- 
tible en produits, pourvu qu'il serve à solder des achats ou 
acquitter des dettes, pourvu qu'il joue exactement le rôle delà 
monnaie métallique. 

Pendant plus de deux ans, la Banque de France a suspendu T 
ses payements en espèces. Cependant, bien qu'elle eût prêté à 
l'Etat ou placé en rentes, ce qui est la même chose, 1^ totalité 
de son capital primitif et de sa réserve ; bien qu'elle eût avancé 
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au Trésor, en ces. derniers temps, plus de cent millions en 
papier , nous avons vu ses billets non remboursables con- 
server leur valeur, obtenir même une prime sur les écus, et 
nous avons entendu dans ces derniers temps ceux-là même qui 
demandaient le remboursement à tout prix, quand il était im- 
possible, se plaindre qu'on leur refusât des billets, qu'on les 
contraignît à accepter de l'argent : ils demandaient des billets 
à grands cris et ne voulaient plus d'espèces, ils auraient même 
consenti à payer d'une prime la faveur de recevoir du papier. 

La suspension du remboursement en espèces, on ne saurait 
trop le répéter, a sauvé la Banque de France en 1848; a 
épargné au commerce et à l'industrie d'incalculables désas- 
tres; au Trésor public, une crise qui durait tout ébranlé, tout 
compromis; à la France, peut-être, une terrible catastrophe. 
Ceêt PARCE qu'elle a élé dispensée de payer en argent ses bil- 
lets que la Banque existe encore, a aujourd'hui des écus en 
EXCÈS dans ses caves, des écus dont personne présentement ne 
veut plus. Et maintenant, contradiction tout à fait inexplicable, 
les partisans fanatiques de la monnaie de métal et de la ré- 
serve en espèces reprochent à la Banque de ne pas tirer parti 
de son numéraire, lui conseillent de prêter ses écus au gou- 
vernement ou aux compagnies de chemin de fer, pour les re- 
verser dans la circulation ! . . . 

— Que la Banque augmente, sMlest nécessaire, rémission de 
ses billets, mais qu'elle conserve ses espèces, et surtout qu'elle 
se garde bien de prêter à l'Etal, si elle veut que son crédit 
survive à toutes les crises politiques qui menacent notre pays. 
Plus tard, quand l'usage de la moonaie àe papier aura été 
universellement accrédité et sera passé dans nos habitudes, 
la Banque pourra, sans inconvénient, se défaire de ses écus, 
les vendre comme marchandises pour l'exportation, ou comme 
métaux aux bijoutiers et aux fondeurs, qui les convertiront en 
objets d'art ou en ustensiles de cuisine. Mais, présentement, 
la réserve métallique est encore nécessaire pour favoriser la 
circulation des billets, parce que les préjugés sont encore plus 
paissants que la raison. 
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L'inutililé du remboursement sera complètement démon- 
trée quand nous aurons traité de Tusage général de la mon- 
naie de papier, quand nous aurons expliqué le phénomène 
de la circulation • prouTé que la réalisation incessante du 
portefeuille doit sunire pour absorber tons les billets, pour 
leur donner une issue plus qu égale aux émissions. On verra 
parfiiitement alors que, pour maintenir constamment la valeur 
des billets, pour rendre toute dépréciation impossible, il n*est 
besoin ni du remboursement en espèces ni du rembourse-t 
ment en lingots. 

La monnaie métallique, qui n'est, après tout, qu*un inter* 
médiaire des échanges , qui n'est pas consommable , qui ne 
peut être utile, nous Tavons dit, qu'autant quelle peut être 
elle-même réalisée contre un produit quelconque, n'est ce- 
pendant point payable ou remboursable en denrées, en mar- 
chandises. Elle esi acceplable ou plutôt elle est acceptée parce 
quelle achète toutes choses, et cela suffit. Pourquoi n'en se- 
rait-il pas ainsi du billet? S'il peut acheter directement tout 
ce qu^achète la monnaie métallique, il deviendra acceptabU 
ou sera accepté comme elle, sans qu'il soit nécessaire dek 



rendre forcément échangeable contre un autre intermédiaire, 
contre un lingot ou contre des écus. Les espèces seront encoi 
nécessaires pour les appoints, comme le billon par rapport S 
la monnaie métallique, jusqu'à ce que, par un perfectionne - 
ment nouveau du crédit et de la circulation, on arrive k pou- 
voir introduire Tusage des billets de faibles coupures ou à gé- 
néraliser les comptes courants et les virements de parties; 
mais alors il suffira d'un petit nombre d'écus pour pourvoir 
à tous les besoins du commerce, de Tindustrie, et la Banque 
en recevra plus qu'elle n'aura à en dépenser. 



VII 

Il nous reste à prouver que, dans le système du rembour- 
sement obligatoire, lu Banque ne peut fournir le crédit ni à 
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l'agriculture ni à Findustrie, qu'elle doit forcément se 
contenter d*escompler des valeurs commerciales à courte 
échéance. 

Une banque dont les billets sont toujours exigiUes en es- 
I)èoes à la volonté des porteurs, qui est constamment sous le 
coup d'une demande de remboursement instantané, ne pour- 
rait, sans imprudence extrême, engager ses capitaux dans des 
opérations à long terme. Il faut, pour payer son passif toujours 
échu, qu'elle puisse réaliser son actif à bref délai; il faut qu elle 
puisse chaque jour emplir sa caisse en vidant son portefeuille», 
pour satisfaire à toutes les demandes de payement. Les statuts 
de la Banque lui interdisent d'escompter des effets à plus de 
9Ô jours d'échéance, pour deux raisons : la première, c est 
que tel négociant qui est aujourd'hui parfaitement solvable, 
peut cesser de l'être dans six mois et ne plus offrir les mêmes 
garanties; la seconde et la principale, c'est qu*il faut que 
Teffet escompté puisse être encaissé avant que le billet mis en 
circulation ne soit présenté au remboursement, car c'est le 
montant de l'effet qui doit servir à payer le billet. 

La fortune du commerçant se compose surtout de valeurs 
mobilières ; elle est convertie en capital circulant, en capital 
qui se renouvelle sans cesse, en totalité ou en partie, par la 
vente des marchandises. Pour faire face à ses engagements, 
le négociant dispose, en quelque sorte, de tout son avoir, qu'il 
peut toujours réaliser, à la rigueur, en consentant à perdre. 
Le négociant , d'ailleurs, n'engage jamais ses capitaux que 
pour un temps limité, dans une opération de courte durée; et 
quand cette opération est accomplie, quand il a revendu les 
marchandises qu'il avait achetées, il rentre dans' l'intégralité 
de son capital, qu'il retrouve augmenté d'un bénéfice ou d'un 
profit, et il peut payer ses achats avec le prix qu'il a reçu de 
ses ventfs, en argent ou^en billets. Le commerçant peut donc 
prendre des engagements à trois ou quatre mois de terme, 
avec certitude de se Ubérer à échéance. 

Mais il n'en saurait être ainsi de Tindustriel, qui emprunte 
pour augmenter son capital immobilisé, ou pour acheter des 
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malières premières qu il ne pourra revendre que dans un an 
sous forme de produits. Il n*en est point ainsi du cultivat^r 
ou du propriétaire, qui emprunte pour bonifier ses terres ou 
ses cultures. Tout capital consacré à des améliorations agri- 
coles est un capital immobilisé à tout jamais ; il est représenté 
par Taugmen talion de la valeur réelle du sol, mais il ne pourra 
rentrer que par fractions sous forme de récoltes. En un mot, 
ce capital, placé à fonds perdus, s'échange contre le droit à 
une rente dont le taux sera d'autant plus élevé que Topération 
aura été mieux combinée. 

Tandis que le négociant, pour acquitter ses dettes, pmit 
disposer de tout son capital, le propriétaire ou le cultivateur 
ne dispose jamais, en une année, que des fruits de son capital 
ou de la valeur des récoltes. De même Tinduslriel qui aura 
consacré les sommes empruntées à des améliorations dispen- 
dieuses, à augmenter ses constructions ou la puissanse de ses 
machines, ne pourra disposer que des fruits de ce capital en- 
gagé, sans pouvoir dégager le capital même à bref délai pour 
payer ses créanciers. 

Le propriétaire, le cultivateur et souvent Tindustriel ne 
peuvent donc emprunter à courte échéance sans s* exposer à 
être infailliblement expropriés, à être forcés de vendre, pour se 
libérer,terre ou usine avant même d'avoir pu recueillir les fruits 
de toutes les améliorations réalisées. Mais le propriétaire, le 
cultivateur et Tindustriel peuvent prélever chaque année, sur 
leurs revenus ou sur leurs profits augmentés, de quoi amortir 
peu à peu leurs dettes; ils peuvent s*engager à remboursa 
l'emprunt par annuités successives. En un mot, si l'opération 
commerciale s'accomplit en trois mois, l'opération industrielle 
s'accomplit en un an au minimum, l'opération agricole en 
plusieurs années. L'industriel et le cultivateur ne peuvent 
donc se libérer qu'à long terme, avec le surcroît de profits ou 
de revenus obtenus à Taide du capital dépensé, avec le prix de 
plusieurs récoltes ou le bénéfice de plusieurs campagnes. Il 
faut donc ou admettre le remboursement par annuités, ou at- 
tendre que l'épargne et Taccumulalion des profits permettent 
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de reconstituer le capital, à moins qn'on ne Teaille esfmpnat 
et miner les emprunlears. Le crédit à bref délai sera lonjonrs 
un leurre, un piège pour les propriétaires et pour les cnltim- 
teurs, et mieux vaut ne pas leur prêter que^de leur pvâter à de 
pareilles conditions. 

Cependant, une banque tenue de rembourser ses billets à 
bureau ouvert ne peut admettre les prêts à longue échéance. 
11 faut absolument la dispenser de rembourser ses billets à la 
volonté des porteurs, si l'on veut qu'elle puisse fournir le crédit 
à l'agriculture et même à l'industrie. 

Autre considération. — Tout propriétaire, tout cultivateur, 
tout industriel qui emprunte, consacre les sommes emprun* 
tées àpayer des dettes antérieures;ou bien à développer ses cul- 
Fures et son industrie. S'il consacre les fonds prétésbà éteindre 
des dettes, et si la banque a prêté des billets, ces billets pour- 
ront bien rester dans la circulation ; mais comment Tem- 
prunteur pourra-t-il se libérer à échéance autrement qu*en 
vendant sa propriété ou son usine ? Si les fonds sont consacrés 
à la production, consacrés à payer des salaires, les billets 
viendront infailliblement s'échanger contre desécus, se frac- 
tionner en monnaie, et alors la banque n'aura fait que prêter 
des espèces. Si la banque tloit prêter des espèces, ses res- 
sources sont limitées, elle perd tous les bénéfices de l'émission 
du papier, elle a peine à couvrir ses frais, ou plutôt elle refuse 
le crédit. 

En définitive, de toutes les façons, avec le remboursement 
obligatoire, la banque est hors d*état de donner crédit à Tagri- 
culture et à l'industrie; et, sans l'intervention de la ban- 
que, le crédit foncier ne peut être fourni qu'à des conditions 
onéreuses pour Temprunteur. 
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CHAPITRE CINQUIEME. 

U8A6B UNIVERSEL BE LA MONNAIE DE PAPIBE. 

* 



(Co — erce iBlérienr.- — Gomneree extérteur.) 



I 



De même que la monnaie a foit disparaître tous les incon* 
vénientedes éî^iniges en nature, de même la circulation fwr- 
fectionnée supprime tous les inconvénients de la mmnaie 
métallique, et ramène toutes les transactions à un échange, 
non plus de produits, mais de valeurs. On conçoit même que 
le crédit puisse rendre toute espèce de numéraire inutile^eD 
substituant à la monnaie^ soit de métal, soit de papier, la 
tenue des livres et les virements de parties. 

L'usage de la monnaie entre joueurs peut donner une idée 
parfaitement exacte du rôle de la monnaie dans les échanges. 

Les joueurs de bouillotte, de virhist et de boston^ ont d^is 
longtemps inventé la monnaie de j)apier, perfectionné et 
simplifié la circulation. Us ont remplacé la monnaie métal- 
lique par une monnaie conventionnelle de fiches et de jetons, 
monnaie sans valeur intrinsèque, qu'on peut fabriquer avec 
du carton, du bois ou de l'ivoire, multiplier à volonté, diviser 
et subdiviser à Tinfini, à laquelle on donne une valeur arbi- 
traire ; monnaie qui sert parfaitement dans la partie, mieux 
que ne pourraient faire les espèces, à exprimer et à constater 
les gains et les pertes, et qui devient un numéraire écono 
mique. Par ce système de jetons et de fiches, on peut spéculer 
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sur des sommes indéterminées, sans qu^l soit néoettrire de 
mettre snr le tapis, de part et d*autro, nne masse d'écus équH 
valante à la totalité des paris engagés : il suffit que chaque 
joueur, à la liquidation, puisse solder en or on en argent la 
différence entre ses bénéfices et ses pertes. Or, ces différences, 
à la fin de la soirée, peuvent se réduire à pôu de chose. On 
peut avoir hasardé des centaines de mille francs; il peut avoir 
été gagné, puis perdu alternativement des sommes prodi- 
gieuses, et[ cependant, pour liquider tous les comptes, il ne 
sera peut-être pas même besoin d'une pièce de cinquante oen* 
times, parce quJen définitive personne n'aura ni gagné ni 
perdu. Dans tous les cas , il suffira, pour solder tous les 
comptes entre joueurs, d'une somme en espèces égale seule- 
ment au total des pertes effectives. 

Il est bien évident que les jetons et les fiches pourraient 
être remplacés par un teneur de livres qui écrirait tous les ré- 
sultats ; il est bien évident encore que, si la même partie avait 
lieu tous les jours entre les mêmes personnes, et si chaque 
joueur était reconnu parfaitement solvablç, on pourrait ar- 
rêter les comptes chaque soir, et ne régler les différences qu'à 
des époques convenues, à la fin du mois, par exemple, ce qui 
rendrait encore les écus moins nécessaires ; il est non moins 
évident que, les comptes balancés, la différence pourrait être 
exprimée par doit et avoir ^ par un crédit ouvert sur les per- 
dants au profit des joueurs heureux. Enfin, il est non moins 
évident encore que cette différence pourrait être soldée soit 
par une balance inverse le mois suivant, soit par des mandats 
délivrés sur tierces personnes. Et si ces tiers, débiteurs des 
joueurs qui auraient tiré sur eux, étaient eux-mêmes créan- 
ciers pour valeur égale de ceux au profit desquels les mandats 
auraient été souscrits, il est clair que la liquidation se ferait 
sans aucune intervention de numéraire. 

Ce qui se pratique entre joueurs nous donne une idée de la 
circulation perfectionnée. Les producteurs et les consomma- 
teurs sont comme les joueurs d^une partie sans fin, où les je- 
tons sont des billets de banque, où la monnaie réelle consiste 
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en preduils. A celte partie, les gagnants sont sûrs d*étre tou- 
jours payés; car nul n'est admis à jouer à découvert, nul ne 
peut hasarder plus qu'il n*« devant lui de jetons ou de billets, 
et nul ne peut avoir de billets qu'à la condition de les avoir 
payés d'avance. C'est la Banque qui délivre ces billets et qui 
en répond : aussi ne les délivre-t-dle jamais qu'à bon escient, 
contre couverture et provision. Leur valeur totale est toujours 
représentée dans sa caisse ou dans son portefeuille, comme la 
valeur des jetons de boiiilbtte.est repr^ntée par les écus qui 
se trouvent sous le cbandelierr De la sorte, on n'a pas besoin de 
s'inquiéter de la solvabilité des joueurs : c'est l'affaire de la 
Banque, qui a dû prendre ses garanties ; on peut s'engager 
avec eux jusqu'à concurrence des billets qu'ils possèdent, et 
ces billets, la Banque les payera. Elle les payera avec les va- 
leurs qui lui ont été données, d*abord, et qui sont égalesau 
moins au montant de tous les billets: elle aura même pour 
bénéfice net l'intérêt qu'elle a perçu d'avance sur chaque 
joueur. Elle pourra les payer en les recevant en compte, si 
les gagnants sont s^s débiteurs ; elle pourra les payer en ou- 
vrant aux possesseurs de ces billets un crédit équivalent sur 
tous les autres joueurs dont elle est créancière, c'est-à-dire 
.sur tous les producteurs de la-sociélé. Mais ces billets, la Ban- 
que n'aura pas même besoin de les payer, car ils sont mon- 
naie, car ils sont partout acceptés en solde de tous les comp- 
tes, en échange de toute espèce de produits,[en payement de 
tous les services. 

Laissons là les comparaisons, et parlons un autre langage. 

. La Banque tend de plus en plus à devenir le receveur et le 
payeur universels, le caissier chargé de toucher et de solder le 
prix de toutes les marchandises. Ses bureaux sont le grand 
marché où viennent se liquider toutes les ventes et tous les 
achats, se consommer et se résoudre tous les échanges. 

Si toiv les commerçants, tons les industriels, tons les pro- 
ducteurs et tous tes consommateurs avaient compte courant oa 
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crédit à la Banqne, tous pourraient lui confier l'encaissement 
des effets qui représentent des produits vendus, tous pour- 
raient également payer toutes leurs acquisitions en mandats 
th*és sur elle. Là Banque serait le centre où viendraient aboutir 
toutes les opérations. Dans cette hypothèse, la Banque, payant 
et recevant pour tous, remplacerait les garçons de recettes par 
des teneurs de livres qui n^auraîent qu*à passer des écritures ; 
le livre de caisse, les règlements de compte et les virements 
de parties suffiraient à tout ; les billets deviendraient même 
parfaitement inutiles. 

Tout cela s'accomplit aujourd'hui en partie, directement à 
regard des uns, au moyen des comptes courants; indirec- 
tement à regard des autres, au moyen des billets. Quiconque 
présente un effet à Tescompte, apporte une provision et reçoit 
en échange un billet qui est un crédit ouvert sur la Banque 
et sur les particuliers, un mandat au porteur sur le caissier 
central et sur tous les commert;arts, et avec ce mandat ou 
ce billet on peut éteindre une âelie, acheter tous produits. Il 
suffit donc de généraliser, les comptes courants et Tescompte 
pour que la Banque devienne le caissier universel, pour que 
les billets remplacent complètement la monnaie métallique. 

G est à cela que tend nécessairement le développement du 
crédit, le perfectionnement de la circulation (!]. 

Ces billets, la banque ne les donne point gratuitement : elle 
les vend ou les prête à intérêts. Tout billet émis est donc re- 
présenté par une créance au moins équivalente, par une 
valeur nécessairement supérieure, puisque sur le montant de 
chaque prêt la Banque retient un escompte. Tous les effets du 
portefeuille doivent être payés à échéance, payés en billets ou 
en espèces : s'ils sont payés en billets, le papier émis est re- 



(1) L* Angleterre est beaucoup plus avancée que la France sur ce point: 
Tusage des comptas courants est à peu près universel. Les particuliers coor 
tient à leur banquier le soin d'opérer tous leurs payements et toutes leurs re- 
cettes, et les divers banquiers s'entendent entre eux pour liquider les comptes. 
Supposez que tous ces banquiers aientcompte ouvert à la Banque, et la tenue 
des livres remplacera la monnaie, suffira à tous les besoins de la circula- 
tion. 
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tiré de la circaktion, et la Banqne a de bénéfice net les inté- 
rêts perçus ; s*ils sont payés en espèces, le total des espèces 
derra égaler la valeur des billets et le montant des intérêts, 
c'est-à-dire dépasser la somme de toute la monnaie de papier. 

Supposons, par exemple, que la Banque suspende pour un 
temps ses escomptes* oblige tous ses débiteurs de la payer en 
billets* refuse de recevoir des écus en payement : il est cbdr que 
tous les billets en circulation ne suffiront pas pour payer à 
échéance tous les effets du porteleuille, puisque laBanqnCi prê- 
tant toujours à intérêt, aura inévitablement à recevoir plus 
qu'elle n*a donné.-r-Les échéances successives du portefeuille 
doivent donc absorber incessamment tous les billets en circu- 
lation ou amener dans les caisses une valeur correspondante 
en espèces. Tant qué'la Banque ne prête pas à des insolvables, 
tant qu'elle échange ses billets contre des créances à terme, 
et non pas contre des titres.de rentes perpétuelles, de rentes 
irremboursables, comme lorsqu'elle fait des avances à l'Etat, 
on conçoit que le remboursement obligatoire en espèces est 
rigoureusement inutile pour donner cours à la monnaie de 
papier. 

Cependant, si le billet ne devait servir qu'à payer les lettres 
de change escomptées ou les ayances faites par la Banque, ii 
pourrait bien avoir cours dans le haut commerce ; mais il ne 
serait accepté sans difficultés que par les commerçants qui 
sont en relations d'affaires avec la Banque, en relations di- 
rectes ou indirectes. Or, cela ne suffirait pas pour lui donner le 
caractère d'une véritable monnaie. 11 faut que le billet de- 
vienne d*un usage universel comme les éeus, qu'il puisse cir- 
culer même dans les campagnes. 

En donnant aux billets, par une loi, cours forcé et titre de 
monnaie légale, on en facilite la circulation sans doute,puis- 
que personne ne peut refuser de les accepter en payement ; 
mais en les rendant forcément acceptables par tous les créan- 
ciers, on ne les rena point acceptables par tous les marcliands, 
ou ne fait point qu'ils puissent acheter au comptant toute es- 
pèce de denrées et de marchandises. Comment contraindre 
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un commerçant à livrer ses produits contre des billets? En 
décrétant le cours forcé , on risque de frapper les Irillets de 
discrédit : la confiance se conquiert, mais ne s'impose point 
par ord(xinance. Le Cours forcé peut être une mesure ex- 
trême dans les circonstances difficiles ; mais il a de tels incon- 
vénients, qu'il est infiniment plus sage d'y rencmcer. Pas ne 
sera betoin, d'ailleurs, du cours forcé pour faire circuler la 
monnaie de papier quand Te crédit sera organisé : le cours 
facultatif suffira, et suffira largement. 

Théoriquenfent, je pense que le bilfet ne doit pas être obli- 
gatoirement rembourssCble en espèces, et ne doit point avoir 
cours forcé. Cependant, dans mon projet de banque, j'ai ad- 
mis le remboursement à trente jours de vue, et le cours forcé 
des billets, tant que la banque n'a pas suspendu ses payements. 
Je l'ai fait, je le répète, par concession pour les idées aujour- 
d'hui dominantes, et pour favoriser dès les premiers temps la 
circulation du papier ; je Tai fait pour satisfaire à la fois et 
ceux qui veulent le remboursement et ceux qui veulent le cours 
forcé ; mais j'ai cherché en même temps à prévenir les incon- 
vénients de Tun et l'autre système : les inconvénients du rem- 
boursement obligatoire, en donnant à la Banque un délai d'un 
mois; les inconvénients du cours forcé, en obligeant la Banque 
à échanger son papier contre des écus. 

On doit comprendre que, si les billets sont forcément ac- 
ceptables au pair par la Banque et par ses succursales, par 
les comptoirs d'escompte, par les banques immobilières et par 
tous les établissements de crédit, le débouché sera toujours 
bien supérieur aux émissions. Mais ce n'est pas tout : que les 
billets, en outre, soient acceptables pour leur valeur nominale 
par tous les receveurs des contributions directes ou indirectes 
disséminés dans les diverses communes de France, par tous 
les agents du trésor, et ce sera un nouveau débouché d'au 
moins 1,200 millions^ chaque année, débouché plus que suf- 
fisant, à lui seul, pour absorber la totalité de la monnaie de 
papier, pour lui donner cours même dans les campagnes. Le 
gouvernement, qui a besoin d'espèces pour payer certains ser- 
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Tîcesy s'eotendra à Tainiable avec la Banque pour obtenir des 
écus contre biHets, et la Banque n'aura awnin intérêt à refuser 
de donner de la monnaie métallique quand elle aura des écos 
disponibles. L'essentiel, pour elle, c'est de n'être pas tenue 
de fournir des espèces, à bureau ouvert, à tous les porteurs 
de son papier. 

On admet encore, à la rigueur que la monnaie de papier 
puisse circuler à Fintérieur aussi facilement que les écus^et 
servir d'intermédiaire dans tous les échanges; mais on con- 
teste qu'elle puisse jamais remplacer la monnaie métallique 
dans les relations extérieures, dans les rapports commerciaux 
avec les pays étrangers. 

Cette objection mérite d'être examinée.- 



II 



C'est un principe désormais incontesté, en économie, que 
le commerce de nation à nation, comme le commerce dHndî- 
vidu à individu, n'est autre chose qu'un échange' direct ou in- 
direct de produits. Un pays paye ses achats avec des denrées 
ou des marchandises à livrer, ou bien avec le prix de denrées 
vendues : le payement se fait donc en produits, ou en espèces, 
ou en traites et lettres de change. Ce qui intéresse le vendeur, 
c*est bien plus la somme totale que la nature méme-des valeurs 
qui lui sont données en payement. Il préférera des produits, 
des traites ou des écus, selon qu*il y trouvera avantage ; et 
l'acheteur fera exactement le même calcul, cherchera à se li- 
bérer au meilleur marché possible, payera en produits, en 
traites ou en espèces, selon qu'il trouvera proËt à expédier 
des marchandises, du papier ou des lingots. Quand les espèces 
et les lingots se déplaoent, ce n*est point pour acquitter des 
comptes, mais pour chercher un marché plus avantageux, 
pour se rendre là où ils sont rares et demandés, là où ils achè- 
teront la plus grande quantité de travail ou de toute autre es- 
pèce de marchandises. Ils ne se déplacent point tant que la 



^ • 
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différence de valeur, d*UD lieu à l'autre, n'est pas au miûns 
égale aux frais de transport 

Il y a déjà longtemps que les espèces ne jouent qu'un rAle 
tout à fait secondaire dans le commerce extérieur, qu'elles ont 
été remplacées par le papier ; il y a déjà longtemps que toutes 
les relations internationales se règlent par des virements de 
parties entre les différentes places de Funivers. — On ne 
se sert pas même de monnaie pour les appoints ou différences: 
on les solde en produits ou marchandises. 

A Textérieur donc, aussi bien qu'à l'intérieur, le commerce 
est un échange de .produits. Et de même qu en tout pays où 
le crédit et la circulation sont organisés, la banque, par ses 
succursales et ses correspondants, se charge d'opérer des re- 
couvrements et de délivrer des mandats sur tous les points du 
territoire, rend les déplacements d'écus inutiles; de même il 
est facile dëtablir des relations et des correspondances entre 
les banques des différents pays, qui se chargeront aussi de faire 
payer ou recouvrer toutes sommes dans tous les centres 
d*industrie et de cofïimerce. Un Français qui aura acheté des 
marchandises en Angleterre payera avec un mandat de la 
Banque de Paris sur la banque de Londres ; un anglais payera 
les achats faits en France avec un mandat de la banque de 
Londres sur la Banque de Paris, et les deux établissements 
sauront régler entre eux les différences, se débiter et se cré- 
diter réciproquement, payer les appoints, s il est nécessaire. 

Aujourd'hui déjà, lès changeurs et les banquiers remplis- 
sent cet office: c'est leur principale industrie. 

Dans le commerce international des peuples, les métaux 
précieux ne sont point monnaies, mais simplement marchan- 
dises, ils ne servent même pas à payer ce qu'on appelait au- 
trefois balance du commerce. Toute balance, si balance il y a, 
se paye en produits, même quand elle est soldée en argent; 
car, si l'argent n'est pas un produit national, comme au 
Mexique, il n'a pu être acheté qu'au moyen de denrées ou de 
marchandises, c'est-à-dire au moyen de produits du sol ou 
de l'industrie.^ 
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On a cru, pendant des dècles, alors qu'cm considérait les 
métaux précieux comme la seule richesse » qu'il y avait tou- 
jours ayanlage pour une nation à recevoir de For et de l'argent 
en échange de toutes les marchandises vendues. On est au- 
jourd'hui complètement revenu de cette erreur : on reconnaît 
même que l'exportation des espèces peut être parfois le com- 
merce le plus lucratif à entreprendre avec certains pays. En 
Asie, par exemple, les métaux précieux sont» de tontes les 
marchandises, celle qui, à valeur égale» achète la plus grande 
quantité de produits. Avec 100 francs d'or ou d'argent on 
obtient dans ces contrées, en denrées indigènes, en produits 
spéciaux du sol et de l'industrie, beaucoup plus qu'on ne pour- 
rait obtenir avec 1 20 francs» en toute autre espè^se de valeurs; 
et avec ces autres valeurs on obtiendra, au Mexique ou en Ca- 
lifornie, pour 150 francs d'argent ou d'or. 11 est évident qu il 
y a avantage à aller porter en Californie ces marchandises 
qui valent 120 francs en Europe, qui peuvent être échangées 
en Amérique contre 150 francs d*or, puis à transporter en 
Chine cet or, qui pourra acheter pour 200 francs de thé. C'est 
le moyen de payer le thé au plus bas prix. A vendre de l'or et 
de l'argent aux Chinois et aux Asiatiques, les Européens et 
les Américains ont gagné des sommes prodigieuses. S'ils avaient 
toujours voulu vendre des denrées ou des produits manufac- 
turés, et exiger absolument des espèces en retour, ils auraient 
fait la plus fausse des spéculations ; ils auraient été obligés de 
donner plus qu'ils n'auraient pu recevoir. 

11 ne faut pas aller acheter l'or dans les pays où il a la plus 
grande valeur vénale. — On n'achète point le café à Paris 
pour aller le revendre à la Martinique. 

ïln définitive, il est établi par le raisonnement et par l'expé- 
rience que la monnaie de papier peut avantageusement rem- 
placer les espèces, devenir d'un usage universel <lans toutes 
les relations du commerce intérieur. 11 est également établi 
par le raisonnement et par les faits que le commerce extérieur 
consiste en échange de produits, que l'importation et l'expor- 
tation des métaux précieux sont d une très-minime impor- 
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tance, comparées an mouTement général des transactions, et 
qne c^est au moyen de produits ou au moyen du papier repré- 
sentant les Tentes et les achats réalisés que se soldent aujour- 
d'hui tous les échanges. L*or et l'argent ne servent, dans les 
relations internationales, que comme marchandises d'expor- 
tation pour des pays exceptionnels ; ils ne sont point employés 
comme monnaie de nation à nation, et ils tendent de plus en 
plus, chez tous les peuples civilisés, à devenir de simples ma- 
tières premières pour l'industrie et pour les arts. Peut-être 
même, dans le courant de ce siècle, verrons-nous les nations 
les plus avancées adopter V usage à peu près exclusif de la 
monnaie de papier, et ne conserver Tor et Vargent que comme 
coupures des billets, comme monnaie de billon. Alors, le pays 
qui s'obstinerait à maintenir la monnaie métallique, la mour 
naie la plus dispendieuse, se trouverait, par rapport aux 
nations qui auraient adopté .le papier , la monnaie économi* 
que, dans des conditions évidentes d'infériorité industrielle et 
commerciale, serait hors d'état de produire et de vendre à 
bon marché, par conséquent de rivaliser avec ses concurrents, 
et de leur disputer les 4X>nsommatenrs , serait contraint, dans 
tous les échanges de peuple à peuple, de donner plus de tra- 
vail, à prix égal, qu'il n'en pourrait obtenir en retour. Ce 
serait la concurrence du roulage contre les chemins de fer et 
les canaux, du métier à bras contre le métier mécanique, de 
la force limitée de l'homme contre les forces illimitées de la 
nature, une concurrence impossible et ruineuse. 



CHAPITRE SIXIEME. 

DU TAUX DE l'intérêt OU DE l'eSCOHPTE. 



Avantages de la monnaie de papier.— Avantagea d'une banque nalioaale. 



I 



L'utilité d*uae banque, pour le public, est eu raison inverse 
des bénéfices qu'elle réalise, en raison directe des seryices 
qu'elle rend et du bas prix de ces services. 

Dans le taux de l'intérêt, il faut distinguer deux choses : 
1* Le prix proprement dit du loyer des capitaux, 2* la prime 
d'assurances. — Le prix du loyer est censé le même pour 
tous les emprunteurs; mais la prime varie, 8*élève ou s'abaisse 
en raison des risques présumés. Si tous les emprunteurs 
offraient la même sécurité, le taux de 4*escompte serait évi- 
demment le même pour tous. 

La Banque centrale , avons-nous dit, ne doit point s'en- 
gager dans des spéculations chanceuses et courir les aventures. 
Elle ne prête point à découvert ; elle exige toujours une pro- 
vision préalable et suffisante ; elle ne monétise que les valeurs 
léelles; elle laisse tous les risques à la charge des comptoirs 
et des autres établissements intermédiaires. La Banque cen- 
trale, n'entreprenant que des opérations sûres, n*a donc pas 
besoin de percevoir une prime d'assurances. Et, .en effet, la 
prime n'entre pour rien dans le taux de son escompte, qui est 
le même pour tous les emprunteurs sans exception. 

D'un autre côté, la Banque, déjà couverte contre tous les 
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risques, contre toates les éventualités de perte* parles établis- 
sements intermédiaires, ne prête jamais que des billets ne 
portant point intérêt, des billets non remboursables en i^pè- 
ces à présentation ; elle n'est pas même tenue de garder dans 
ses caves, à la disposition de ses créanciers, un capital mort, 
une réserve improductive. — La Banque, à la rigueur, pour- 
rait donc se contenter de percevoir sur les emprunteurs une 
commission suffisante pour faire face lo à la fabrication des 
billets, 2^ aux frais généraux d'administration ; et cette com- 
mission pourrait décroître en raison de* Taccroissement des 
opérations, en raison du développement donné à la circulation 
des billets ; car alors les frais généraux se trouveraient répar- 
tis sur une masse d^affaires plus considérable, seraient par 
conséquent moindres pour chaque billet prêté ou mis en cir- 
culation. 

La Banque centrale n'a point de capital de fondation, n*a 
point d'actionnaires : — elle n'a ni intérêts à servir ni divi- 
dendes à distribuer. 

La Banque, qui a seulement à couvrir ses frais, pourrait 
donc abaisser indéfiniment le taux de son escompte, et le 
proportionner rigoureusement aux frais de monnayage des 
valeurs. 

Cependant la Banque, en monélisant les valeurs, en distri- 
buant le crédit, rend à tous ses clients d'incontestables services, 
et fait payer ses services moins cher que les banquiers et les 
autres prêteurs. D'un autre côté, les bénéfices qu'elle réalise 
profitent au Trésor public, à titre de contributions indirectes, 
et viennent en déduction des charges qu'il faudrait imposer 

aux citoyens. 

Pour rÉtat, les bénéfices de la Banque sont une source de 
revenus; pour les citoyens, ils sont un impôt indirect, sans' 
doute, mais un impôt juste dans sa base, un impôt en raison 
du revenu et du capital tout ensemble, un impôt facile à per- 
cevoir sans frais , au-devant duquel s'empressent de courir 
les contribuables, et qu'ils acquittent toujours avec joie ; car, 
si l'escompte ^t un impôt en faveur de PÉtat , il devient 
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une source de profils pour Tempranteur, en lui procurant 
des instruments de travail, ou les ayances nécessaires à son 
commerce et à son industrie. 

Ainsi, facilité du crédit et réduétion notable dans le taux 
actuel de ritatérètt d'une part ; gain positif, de Fautret et en 
même temps perspective de voir diminuerproportionnellement 
tons les autres impôts, — tout devient bénéfice pour les em- 
prunteurs, qui sont aussi contribuables. 

Resterait à examiner, peut-être, sUl n'y aurait pas avantage 
à réduire le plus possible le taux de Fintérét ou de la commis- 
sion, sauf à percevoir d'une autre manière sur les citoyens 
les contributions quidoiventfairefaceaux dépenses publiques? 
— En principe, je suis de cet avis, et je voudrais que le taux 
de Tescompte baissât à mesure que la circulation augnaente; 
mais, tant que nous serons à bout d*expédients pour équili- 
brer nos budgets, tant que les dépenses excéderont les recettes, 
TËtat pourra à bon droit compter sur les profits nets de la 
Banque, comme sur les bénéfices de la poste aux lettres. — 
D'ailleurs, les bénéfices delà banque de circulation pourront 
être consacrés à doter des établissements de crédit personnel 
et moral. 

Par toutes ces considérations, et aussi pour ménager la 
transition de ce qui est. à ce qui pourrait être, je me suis décidé 
à porter à 3 pour 100 le taux maximum de Vescompte. 

Mais, si nous avons fixé à 3 pour 100 le maximum de l'in- 
térêt, nous ^ n'avons assigné au minimum aucune limite, et 
nous avons laissé à P Assemblée Nationale la faculté de toujours 
abaisser l'intérêt autant qu'elle le jugera convenable. Le» 
représentants, quand ils le voudront, pourront, par un simple 
décret, ramener le taux de Fintérét à ^ à 1 pour lOO, et même 
plus bas encore. 

Nous voudrions seulement que F Assemblée, en aucun caSf. 
ne pût élever Fintérét au-dessus de 3 ; nous voudrioias que 
ce maximum servit aux citoyens de garantie contre la funeste 
prédisposition des législateurs et des-hommes d'Etat à toujours 
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exagérer les impôts, surtout les impôts indirects, pour pouvoir 
exagérer les dépenses. 

Les financiers de la routine trouveront que 3 pour 100 est 
un taux impossible, bien que la banque de Londres escompte 
à 2 1/2 et même à 2 pour 100, bien que Ton trouve aujour- 
d'hui même à Paris des fonds à moins de 3 pour 100, ot que 
l'intérêt des bons du Trésor soit inférieur à ce taux. . • — - 11 fout 
les laisser dire. 

Dans les sociétés modernes, le progrès de la civilisation se 
mesure aux triomphes obtenus par l'intelligence sur la fioroet 
par la raison sur les préjugés, par le droit sur les privilèges, 
par le travail sur Voisiveté ; il se mesure économiquement à 
la décroissance du taux de Vintérêt. Le taux de Tescompte de 
la Banque centrale règle le taux dé Tintérét proprement dit de 
tous les capitaux mobiliers, et il ne failt jamais oublier que la 
part du travail, dans la richesse annuellement créée, est en 
raison inverse de la part prélevée par le capital. 

Plus l'intérêt baisse, plus les salaires des travailleurs, les 
profits des industriels et des commerçants peuvent s'élever, 
sans variation aucune dans le prix des produits ; plus Tintérét 
baisse, plus diminuent les frais de production, par conséquent 
les prix de toutes les denrées et de toutes les marchandises, 
sans que les salaires ou les profits soient altérés; plus dimi- 
nuent les objets de consommation, plus, avec les mêmes reve- 
nus, les consommateurs peuvent se procurer de jouissances de 
toutes sortes, plus s'étendent les débouchés, plus, dès lors, 
peut augmenter la production, plus le travail devient actif, 
plus les cultivateurs et les industriels sont assurés de vendre 
leurs récoltes et leurs produits manufacturés, etc. 

Il est donc d'une importance extrême de favoriser constam- 
ment la baisse progressive de Vintérêt du capital. 

Or, dans notre système, il dépendra toujours de l'Assemblée 
des représentants, c'est-à-dire, sous Tempiredu suffrage uni- 
versel, de la majorité des citoyens, de réduire indéfiniment le 
prix du loyer des capitaux, en réduisant le taux de l'escompte 
delà banque centrale; il dépendra de l'Assemblée de rendre 
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les ser^kes de la banque, sÎDon gratuitSt du moins complète- 
ment désintéressés, et c*est là évidemment le but Ters lequel 
il faut tendre. 



Il 



Cest ici que les avantages de la monnaie de papier et de la 
non-remboursabilité des billets deviennent évidents, inconles- 

tables. 

Quand un banquier escompte un efiet de commerce* non- 
seulement il demande une prime d'assurance en raison des 
chances de perte auxquelles il s^exjpose, mais il exige, en outre, 
un intérêt pour le capital quMl prête et dont il se dessaisit. Le 
banquier n^a point droit de battre monnaie de papier, ou de 
monétiser la valeur qu'on lui présente. Le capital qu'il prêle, 
il a dû Tacheter ou remprunter : sMl Ta acheté, il a dû, pour se 
procurer une somme de 1 ,000 francs représentant 1 ,000 francs 
de travail ou de dépense, en un mot 1,000 francs de frais de 
production, donner une valeur équivalente; s'il Fa emprunté, 
il faut qu'il en paye lui-même le loyer. 11 est donc tout simple 
que le banquier répèle contre vous le loyer qu'il est tenu de 
servir, ou vous fasse payer l'intérêt qu*il pourrait tirer de ce 
capital, a une époque et dans une société où tout capital peut 
se placer à intérêts. 

Quand la Banque centrale escompte une lettre de change 
avec un billet non remboursable, elle ne se dessaisit point, 
comme le banquier dont nous parlions tout à Theure, d'un 
capital ayant coûté beaucoup de travail; ell^ ne. fait, nous 
Tavons dit cent fois, et nous le répéterons à satiété, que moné- 
tiser à peu de frais une valeur. La lettre de change sert de 
fondement et de garantie au billet émis, et la banque, en tant 
que cette garantie est suffisante, en tant que la lettre de change 
sera payée à terme échu, n'a avancé en réalité que le morceau 
de papier qui a servi de matière au billet, et dont le prix de 
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revient peut être évalué à quelques centimes. La Banque a 
tout simplement prêté son crédit. 

La Banque peut donc supprimer rintérét proprement dit, le 
loyer du capital, et se contenter d'un simple droit de mon- 
nayagCi — Encore ici» je laisse de feôté la prime d'assurance, 
car je suppose que les risques sont nuls ou garantis par les 
établissements intermédiaires. 

Oh ! si la Banque prêtait, comme le banquier, une monnaie 
ayant coûté beaucoup de frais ou beaucoup de travail, elle 
pourrait, comme lui, demander un intérêt pour le capital dont 
elle se prive, puisqu'il est entendu que tout capital aujourd'hui 
porte intérêt. Si eHe prêtait un billet remboursable en écus, 
elle pourrait de même, sous prétexte que les écus sont toujours, 
sont du moins censés toujours être à votre disposition, exiger 
encore un intérêt, tout au moins un intérêt proportionnel à ia 
réserve métallique qu'elle est tenue de garder dans sa caisse, 
soit un jqtérét sur le tijers de la somme prêtée, etc. Mais dès 
qu'elle prête un papier-monnaie qui ne lui coûte rien ou 
presque rien, un papier non remboursable à présentation; dès 
qu'elle ne fait que monétiser le capital fourni par l'emprunteur, 
elle peut évidemment, elle devrait se contenter de percevoir 
une simple contribution destinée à couvrir ses frais généraux. 

La monnaie de papier, ou le billet non remboursable à la 
volonté des porteurs, est donc la condition sine quânon de la 
réduction, j'allais dire de la suppression de l'intérêt. 

Producteurs et consommateurs, et vous tous qui ne pouvez 
voqs passer -du crédit, qui vivez de votre travail et de votre 
industrie, cessez donc de maudire la monnaie de papier et de 
réclamer niaisement le remboursement en espèces ! — Au lieu 
de faire cause commune avec ceux qui ont des intérêts opposés 
aux vôtres, avec ceux qui vivent du produit prélevé sur toute 
espèce de travail, demandez, demandez plutôt la réduction 
progressive du taux de l'intérêt. 

Les économistes de l'ancienne école, qui raisonnent toujours 
au point de vue de leurs doctrines et de la société présente, qui 
combattent les conséquences du Socialisme, parce qu'ils n'en 
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comprennent pas on parce qu'ils n'en veulent pas accepter 
les principes, ont parfaitement raison de soutenir que Pintérét 
sera un fait nécessaire, indestructible, tant qu'on n'aura pas 
profondément modifié notre régime économique. Mais ils se 
trompent, mais ils calomnient leurs adversaires, quand ils 
prétendent que les Socialistes, pour détruire Tintérét, veulent 
spolier ceux qui possèdent et bouleverser le monde. — Eh! 
messieurs les économistes, pour amoindrir successivementrin- 
térét proprement dit jusqu'à le faire disparaître, il suffit d'or- 
ganiser le crédit, de constituer une banque nationale, et d'in- 
troduire l'usage de la monnaie de papier 1 Sans doute, c'est 
modifier en un sens notre régime économique ; mais ce n'est 
ni dépouiller les riches ni bouleverser le monde ! Une fois pour 
toutes, veuillez donc bien écouter et retenir ceci : a Les So- 
cialistes ne veulent dépouiller personne. Ils aspirent à fidre 
baisser le taux de l'intérêt par le développement du crédit, 
puis à se passer des capitaux des préteurs d'argent ,• et, à dater 
du jour où ils pourront s'en passer, ils prétendent cesser d'en 
payer le loyer. Et le moyen qu'ils comptent employer, c'est la 
réforme du crédit : cela leur suffit.» 



III 



Yeut-on savoir jusqu^à quel point il serait possible d'abais- 
ser le taux de l'escompte ? 

Les frais généraux de la Banque de Paris s'élèvent à 
1,200,000 fr. environ chaque année; «t dans cette somme 
sont comprises toutes les dépenses quelconques, traitement de 
l'état-major et de tous les employés, entretien du mobilier et 
des immeubles, chaufiage, éclairage, imprimerie, frais de fe- 
brication des billets, etc. Certes, un pareil budget suffirait 
largement à la banque nouvelle, et l'on pourrait même réaliser 
sur plusieurs chapitres des économies importantes. Dans ce 
total, le traitement du gouverneur figure pour 60,000 fr.,celni 
des deux sous-gouverneurs pour une sommeégale. Admettons, 
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sans y regarder de trop près, ce chiffre de 1»200,000 fr. (1). 

Voilà donc la somme qu'il s'agit de répartir sur Tensemble 
des opérations de la Banque de Paris ! Mais <:ette somme 
pourrait être couverte par une circulation moyenne de 120 
millions de billets émis à 1 pour 100 d'escompte. Et si la cir- 
culation ou plutôt si la moyenne du portefeuille était de 240 
millions, l'escompte pourrait être réduit de moitié et ramené 
à 1/2 pour 100. En 1847, la moyenne du portefeuille était 
de 1 76 million6 de billets escomptés à 4 pour 1 00 : si l'escompte 
était réduit à 1, à 2 pour 100, il est probable que le porte- 
feuille monterait à plus de 500 millions pour la seule Banque 
de Paris, 

Je ne tiens pas compte des pertes, parce que la Banque, 
ainsi que je l'ai déjà dit, ne doit faire que des opérations à peu 
près siires, et se trouve d'ailleurs toujours garantie par les éta- 
blissements intermédiaires. L'expérience prouve que les pertes 
sèches de la Banque de Paris sont à peu près insignifiantes. 
Dans les années de crise, le nombre des effets en souffrance 
est quelquefois considérable ; mais ces effets portent intérêt 
jusqu'à remboursement, et la Banque a toujours soin de faire 
des actes conservatoires qui la mettent à peu près à l'abri de 
toutes les éventualités. Les rentrées s'opèrent quelquefois avec 
lenteur, mais il est rare que la Banque, à la longue, n'arrive 
pas à un remboursement intégral. On peut d'ailleurs, si l'on 
veut, porter au compte des frais généraux une somme suffi- 
sante pour couvrir la moyenne des pertes de chaque année. 

Les dépenses des succursales s'élèvent également au chiffre 
de i ,200,000 fr. C'est donc 2millions 50 0,000 francs qu'il 
faut compter pour le service de la Banque centrale et des suc- 
cursales des départements. Si donc l'on suppose que le porte- 

(I) Dans un compte rendu des dépenses pour Tannée 1850, on trouve un 
elUffre total de 1,500,000 fr. pour la Banque de Paris. Mais ce chiffre com- 
prend les droits de timbre perçus au profit du Trésor public sur les billets de 
circulation et sur les mandats.— Ces droits s'élèvent à 800,000 fr. à peu près. 

Le jour où la Banque serait une institution nationale, les droiis de timbre 
pourraient ôtre supprimés, à moins qu*on ne voulût les maintenir comme 
dépenser d'an côté, pour les faire figurer comme recettes sur une autn* 
pnge du budget. 
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feuille de ces établissements réunis s^élère en moyenne à 500 
millions, il suffira d'un escompte de 1/2 pour 100 pour cou- 
vrir tous les frais. 

On peut calculer approximativement le revenu que produi- 
rait pour le Trésor public l'institution d*une banque nationale 
selon la circulation moyenne et selon le taux de Fintérét. Si 
le portefeuille de ces banques contenait en moyenne pour 1 
milliard de valeurs escomptées à 3 pour 100, ce qui arrivera 
infailliblement quand on aura complètement organisé le 
crédit, le produit brut serait de 30 millions, le bénéfice net de 
27 millions 500 francs chaque année. Une drculatioB triple 
triplerait ce revenu (1). 

Calculons sur 25 millions seulement ; supposonsqo'un goih 
vernement démocratique consacre annuellement cette somme 
àcomanditer le travail, à doter des établissements -^e crédit 
personnel, et supposons que les recettes provenant de cette 
source soient accumulées par la capitalisation incessante. . . Oa 
prévoit des conséquences qu*il est inutile de signaler ! 



IV 



Tant que le privilège de monétiser les valeurs on de battre 
monnaie de papier sera conféré à une compagnie particulière, 
il ne faut point s'attendre à voir baisser le taux de Fescompte. 

Les administrateurs de la Banque, qui sont des rentiers ou 

(l)On évalue à 15 milliards, environ, le lolal du papier individuel qui 
circule constamment en Fiance sous forme de lettres de change ou de billeti 
à ordre. Si ce papier ^'tiil escompté par la Banque et )xir ses succursales au 
taux do 3 pour lOO, le bénélicc annuel serait de 450 millions, de SOO roilliom 
si Ton calcule sur 10 mliliaids scuiemeni. Tous les commerçants qui soldent 
leurs achats avec du papier auraient inconti^stablement avantage à convertir 
ce papier en billets de banque, puis k opérer au comptant. Ils obtiendraieiit 
aisément des vendeurs un labais ou un escompte d*au moins 4 ou 5poar 
100 tandis qu*ils n'auraient à donner que 3 pour 100 pour se procurer des 
|)illet8 de banque. En réduisant à 3 pour 100 le taux de Tintérôr, U Banque 
verrait affluer dans son portefeuille tout ce pa^ ier individuel. 
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de riches capitalistes prêtant beaucoup* mais emprontant peu, 
sayenl bien que la diminution du taux de l'escompte apiène 
forcément une diminution corresf>ondante dans Tintérét àe 
tous les autres capitaux : ils se garderont bien de proposer 
une mesure qui leur porterait préjudice, qui ferait baisser le 
chiffre de leurs revenus. 

Ils savent, en outre, quelaBanque commande le mouvement 
de la circulation, que le commerce et l'industrie, ne pouvant 
se passer d*elle , seront forcés de subir les hauts tarifs de 
Fescompte. Ils visent à enfler le chiffre des bénéfices généraux 
et le montant des dividendes annuels. 

N'est-il point étrange que la Banque, qui prête du papier, 
qui est ou qui a été longtemps dispensée de rembourser^ bil- 
lets, qui tire 5 pour 100 aufmoins d'intérêts doson capital placé 
en rentes sur l'Etat, qui a eu le droit d'émettre jusqu'à la 
somme de 525 millions de billets non remboursables, sur les 
quels elle percevait en dedans un escompte ; n*est-il pas 
étrange que la Banque persiste à maintenir à 4 pour 100 le taux 
de rintérêt, quand la banque d'Angleterre prête à 2 1/2 et à 2 
pour 100, quand les comptoirs nationaux, qui ne battent pas 
monnaie de papier, prêtent à 4, et même à 3 1/2 et à 3, les fonds 
qu'ils empruntent eux-mêmes à 3 .1/2, 3, et2 1/2 pour lOOt 

— Les cornptoirs nationaux escomptent aujourd'hui, sur 
grand nombre de places, à meilleur marché que la Banque 
de Paris : — par ce seul fait, la Banque est condamnée ! 

Ah ! l'on s'étonne de ne pas voir gonfler le portefeuille de 
la Banque, et l'on se hâte de conclure qu'il n'y a plus d'affaires ! 

— Le portefeuille reste vide, parce que la Banque tient «es ser- 
vices à trop haut prix, parce qu'on trouve ailleurs à emprunter 
au-dessous de 4 pour 100. Si le portefeuille de la Banque est 
vide, c'est que les portefeuilles des comptoirs nationaux sont 
pleins. 

La Banque, les banquiers et les spéculateurs en espèces, 
pardonneront difficilement aux comptoirs d'avoir fait baisser 
le taux de l'intérêt, et ils se hâteront d&supprimer, dès qu'ils 
le pourront, ces institutions nationales. Les comptoirs, du 
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reste, procèdent de la Révolution de février : à ce seul tHre 
<léjà, ik sont maudits I 

Une banque vraiment nationale se serait empressée, après 
la Révolution, d^abaisser le taux de Teseonipte, pour favoriser 
le Commerce et Tindustrie. — La Banque de Paris ne l'a pas 
fait, même après avoir été dispensée de rembourser ses bil- 
lets en espèces! 



Voyons ce que coûte au public une banque partîcnlière. 

Le capital de 4a Banque de Paris est placé en rentes sur 
l'Etat au taux moyen de S pour 100. Voilà pour les actionnaires 
une première source de revenus, une garantie d'intérêts. — La 
Banque adroit d'émettre des billets, non pas seulement pour 
une somme trois fois supérieure à ce capital primitif, niais 
pour une somme trois fois supérieure à son encaisse, lequel 
appartient en presque totalité à ses créanciers, puisqu*il re- 
présente la valeur des billets exigibles ou des comptes courants 
également exigibles. 

Quand la Banque, en (emps ordinaire, escoYnpte une lettre 
de change avec un billet payable à volonté, elle achète une 
valeur réelle, une valeur portant intérêt, avec une simple 
promesse qui 'ne porte point intérêt, et dont on ne demande 
point habituellement la réalisation avant le payement de la 
lettre de change. — Nous savons que c*est à Taide des en- 
caissements du portefeuille que la Banque paye ses billets en 
espèces ; nous savons même que les deux tiers des billets cir- 
culent pendant longtemps sans être présentés au rembourse- 
ment. En réalité donc, la Banque reçoit le crédit^ au lieu de 
le donner, puisque c'est la valeur de la lettre de change qui 
a permis d'émettre ce billet et qui permettra de le payer à 
présentatk)n. — Il doit en être ainsi, à plus forte raison, quand 
le billet n*est pas remboursable. En tant que la lettre de 
change est bien une valeur réelle, offre toute sécurité, à quel 
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titre la Banque, qui emprunte, exige-t-elle un intérêt du prl- 
leur? à. quel titre perçoit-eUe autre chose qu'une prime bi- 
valente aux risques courus et aitx frais de monnayage? 

Non-seulement la Banque commence par percevoir un in« 
térét sans avoir rien déboursé, mais encore elle profiterades 
fonds provenant de cette lettre de change encaissée pour 
prêter à intérêts deux billets nouveaux. — Prenons un exem- 
ple : avec un billet qui ne lui coûte rfen, la Banque adiète an 
rabais ou à 4 pour 100 d'escompte un effet de 1 ,000 fr. Cet effet 
échu, elle en* touchera- le montant en espèces, tandis que son 
billet non remboursable ou non présenté au remboursement 
continuera à circuler. Et, comme la quantité desbiUets émis 
peut être égale à 3 ou 4 fois lé total de rencaisse, la Banque, 
à raison même des 1 ,000 fr. qu'eUe aura touchés, pourra prêtei^ 
à 4 pour 100d*intérétsdeux autres billetsde 1 ,000 fr. Ainsi, plus 
elle prête, plus elle peut prêter ; chaque effet escompté vient 
incessamment grossir la i^rve métallique, et sert de base à 
un triple escompte et à une triple émission de papier. 

L'escompte est pour le commerçant une monétisation de 
valeurs, la conversion en monnaie d*un produit vendu à 
terme, c'est-à-dire d'une partie de son capital, qui cesse à ce 
moment même de lui porter intérêt. — L'escompte est pour 
la Banque un mroyen de capitaliser ses billets, de placer à in- 
térêt sa monnaie de papier*, qui ne lui coûte rien, d'emprunter 
gratis les sommesiqu'elle prête à 4 poiir 100* à celui même qui 
fournit le capital ou le gage du billet 1 

*Le caractère propre de la monnaie, c'est de ne point porter 
intérêt à celui qui en reste possesseur : c'est pourquoi on est 
itoujours intéressé à: s'en défaire, à la reverser dans la circu- 
lation, à l'aliéner pour pouvoir en capitaliser la valeur. La 
monnaie est un instrument d'échanges : or, tout échange 
étant le troc de deux valeurs égales ou équivalentes, le 
payement s'opère à l'aide de la monnaie, et il n'y a point lien 
à intérêt. 

Evidemment, le véritable progrès consiste à monétiser toutes 
les valeurs» même les capitaux, c'est-à-dire à faire disparaître 
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'tout loyer, toute jredeTance, et c*est à cela que tendent les so- 
ciétés depuis des siècles.' La monétisation des capitaux favorise 
la production de deux manières : !<> en augmentant la quan- 
tité des capitaux circulants et disponibles, en en réduisant le 
loyer 9 et par suite le prix de revient de tous les produits; 
2* en poussant les capitalistes à se faire producteurs pour 
tirer parti des capitaux qn*il8 ne peuvent plus placer à loyer, 
pour récupérer sous forme de salaires eu de profits ce qu ils 
perdept comme intérêts. — Au lieu de monétiser \eseapitauaij 
la Banque actuelle capitalise à son profit In monnaie, et la 
monnaie de papier encore I en ce sens qu'elle en tire un inté- 
rêt. — La Banque refoule le courant du progrès, au lieu de 
suivre le flot et de-ie devancer : le symbole de la Banque de 
Paris, c'est Técrevisse. 

En résumé, la Banque de Paris retire 5 pour -100 de son ca- 
pital de fondation tout entier placé en rentes sur l'Etat . 

£Ue retiiie, ep outre, 4 pour 100 de chacun de ses billets, 
dont le qombre peut être triple non pas seulement du capital 
versé par les actionnaires, maïs de rencaisse que ses créanciers 
laissent entre ses mains; et cet escompte, elle le perçoit tou- 
jours d*«vance, ce qui lui assure les bénéfices de Tintérét com- 
posé. 

La Banque prétQ en billets trois, quatre ou cinq fois son ca- 
pital primitif, son capital réel, si bien que, tout en n^exigeant 
jamais q^e pour 4 (00 dq chacun des emprunteurs, tout en con- 
servant même une réserve métallique égale au tiers ou au quart 
des billets en circulation, elle peut placer ses fonds à 8, à 10, 
è 13,et mQme à 15 pour 100, sans compter les arrérages à 5 de 
ses titres de rentes ; ce .qui porte l'intérêt à 13, 15, 18 et 20 
pour lOQ! En un mot, ^le tire d'un même sac 3, 4 et 5 mon- 
tures ! — Il n*es( pas surprenant que, tout en payant fort lar- 
gement son état-major, elle puisse encore .distribuer à ses ac- 
tionnaires de fort beaux dividendes. 

Si la Banque de France était un établissement d'utilité pu- 
blique, une banque vraiment nationale, et non pas une en- 
treprise particulière de spéculation; si elle était instituée pour 
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rendre des services, et non pour réaliser de gros profils, elle 
pourrait coter ses services au prix coûtant, réduire l'intérêt 
en proportion de Textension de ses affaires; ou bien» si Ton 
persistait à maintenir Tescompte à un taux, déterminé, les 
bénéfices du moins pourraient profiter au Trésor public. 

Depuis 45 ans, la Banque de Paris a réalisé del0àl2pourl00 
de bénéfices nets chaque année. C'est donc une somme de plus 
de 300 millions qui aurait pu entrer dans les caisses de FEtat. 
Et si ces millions avaient été incessamment capitalisés chaque 
année, puis consacrés en moment opportun au rachat d*une 
partie de la dette publique, le résultat aurait été bien autre- 
ment important encore l... 

Mais tout cela n'est rien comparé à VeSet qu'aurait pu pro- 
duire sur l'agriculture, sur Tindustrie et le commerce de notre 
pays, depuis 45 années, la réduction du laux deFintérét à 1 , 
ou même à 2 pour 100 ! 

Pourquoi l'État, en concédant aune compagnie leprivilége 
de battre monnaie, n'a-^t-il pas réglé par un tarif les frais du 
monnayage ? Pourquoi ne s'est-41 pas réservé le droit de fixer 
le taux de l'escompte? Pourquoi n*a-t-il pas imposé à la Banque 
un maximum, comme il a limitQ le prix des places pogr les 
chemins de fer ? * 

Les fautes du passé serviront de leçon pour l'ayenir , et la 
Banque de Paris, en 1855, sera i:emplacée par une banque 
nationale. 



CHAPITRE SEPTIEME. 

LA MONNAIE DE PAPIER TOUJOURS PROPORTIONNÉS A13X 

BESOINS DE LA CIRCULATION. 



Itquilibre de l'offre et de la demande. — Supériorité du papier.— Limite 
naUireUe des émi^iions. — L^blUet toi^ourt au pair avec les espèces. 



« La monnaie, disent les économistes, est soumise aux 
lois générales qui règlent la valeur des chosiss. 

« EHe Tant en raison de ce qu'elle coûte à produire, en rai- 
son dès usages auxquels elle est propre, et sartoitt en raison 
du rapport qui peut eiuster entre les quantitis oCfertes et les 
quantités demandées. 

Cl La demande est toujours en raison directe i<> dn total des 
ventes et des achats, soit des échanges que la monnaie s^ à 
efiectuer, 2^ de la rareté de cette même monnaie , et en rai^ 
son inverse i^de la rapidité de la circulation, 2» da déve- 
lopperaent du crédit, 3o de Tabondance du numéraire. 

<i D*où il suit que si la quantité de monnaie venait à doubler 
dans un pays , les besoins de la circulation restant les 
mêmes, la monnaie serait dépréciée de moitié. La même 
conséquence devrait se produire si, les besoins restant tou- 
jours les mêmes, on doublait la rapidité de la monnaie sans 
en augmenter la quantité. 

« L*offre, quand il s'agit de la monnaie métallique , est 
(forcément limitée par la fécondité possible des mines et par 
les frais de production, et cela seul suffit pour que les espèces 
ne dépassent jamais les besoins. D'ailleurs, s'il y avait excédant, 
les quantités surabondantes seraient bientôt absorbées par le 
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marché extérieur, par Texportation, on bien encore par les 
arts et par Tindustrie. 

« Mais, quand il s'agit de monnaie de papier, dont l'usage 
est borné au marché intérieur, le seul moyen dempécfaer 
Toffre d'excéder la demande, c'est !e remboursement obliga- 
toire en espèces, à tout moment donné. La Banque, tenue de 
se procurer des- écus pour payer s^s billets à bureau ouyert, 
se gardera bien d'exagérer l'émission de ses billets, ou sera 
forcée, par le remboursement, de retirer de la circulation 
tout ce qui excéderait les besoins du marché ! )» 

Ainsi parlent les économistes. 

Nous avons déjà fait justice de cette impossible utopie du 
remboursement en espèces; et l'expérience de l'Angleterre et 
de FAmérique prouve que le remboursement n'empêche 
point les émissions exagérées, que toute promesse de rem- 
boursement aboutit toujours nécessairement, en temps de 
crise, à une suspension forcée. Mais allons plus loin encore. 

Et d'çibord , cette théorie des économistes n'est point 
complètement exacte en ce qui concerne la monnaie métal- 
lique. 

Les métaux précieux, avons-nous dit, sont à la fois mon- 
naie et marchandise ; le prix des lingots est une limite ex- 
trême au^essous de laquelle- ne peuvent guère descendre les 
espècesd'or et d'argent. On aurait donc beau multiplier la 
quantité des espèces au-dessus des besoins de la circulation 
proprement dite, qu'elles ne pourraient jamais beaucoup bais- 
ser au-dessous du prix des lingots, dont la valeur dépend 
des besoins des arts et de l'industrie, tout aussi bien que des 
besoins de la circulation monétaire. Supposons que la circu- 
lation exige en France 5 milliards de numéraire ; supposons 
qu'il n'y a d'autre monnaie que des espèces ; ^ue la France 
est isolée du reste du monde, de façon à ne pouvoir exporter 
les espèces surabondantes; supposons, en outre , que, les be- 
soins de la circulation restant les mêmes, la quantité des 
pièces d'or et d'argent soit doublée et portée à 10 milliards. 
— D'après les économistes, notre monnaie devrait être dépré' 
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ciée de moitié» et les plus logiciens avouent qu'ils redoutent 
autant une inrasion de métaux précieux qu'une inyasion de 
papier monnaie. 

Je dis que sur ce point les économistes se trompent ; je dis 
que, s'il y a surabondance de 5 milliards d^espëces, on con- 
vertira ces 5 milliards en lingots, et que la valeur de la mon- 
naie métallique ne pourra être altérée qu'en raison de la 
baisse qu'auront pu subir les métaux précieux; je dis même 
que si les besoins d'or et d*argenty pour la consommation de 
rindustrie et des arts, augmentent dans la proportion deSmil- 
liards, on ne perdra à fondre les espèces que la différence de 
Talliaget soit environ un dixième. 

Autrefois on encourageait par tous les moyens les impor- 
tations d'or et d* argent; on pensait qu'une nation ne peut 
s^enrichir qu'en attirant chez elle, par la balance du com- 
merce, les écus des pays étrangers : et maintenant, voilà 
qu'on redoute une invasion de métaux précieux I on ne con- 
sidère donc plus l'or et Targent comfne h seule, comme la 
véritable richesse I . . . C'est déjà un progrès. 

La théorie des économistes serait peut-être vraie, si l'or et 
l'argent étaient exclusivement propres au monnayage, n'a- 
vaient pas d'autre emploi possible. — Admettons, si Ton veut, 
qu'il «n soit ainsi; admettons que la monnaie métallique dou- 
ble en quantité, les besoins ne changeant pas ; ou admettons, 
ce qui revient au même, que le perfectionnement de la cir- 
culation et des échanges, le développement du crédit, dou- 
blent la rapidité du numéraire, de façon à en rendre la moilié 
superflue... — Le résultat va nous faire comprendre les îfi- 
convénients de la monnaie de métal, inconvénients que nous 
aurions à subir infailliblement, par suite des progrès du cré- 
dit et de la circulation dans tous les pays civilisés, où les espè- 
ces sont de jour en jour remplacées par du papier, et, spécia- 
^ lement quant à l'or, par suite de la fécondité des mines de la 
Californie, si la consommation de l'or et de l'argent n'aug- 
mentait pas considérablement dans Tindustrie et dans les 
arts. 
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Dans cette hypothèse donc, les métaux n'étant plus propres 
qu'au monnayage, le doublement delà quantité des espèces, 
tandis que les besoins restent les mêmes, doit nécessairement 
amener une baisse proportionnelle dans leur valeur relative 
par rapport à toutes les autres choses qui sont censées n'avoir 
point augmenté en quantité. Si, par exemple, il fallait au- 
trefois donner 100 grammes d'argent ou 20 francs pour ob- 
tenir un hectolitre de blé en échange, il faudra désormais 
donner 200 grammes ou 40 francs. Le prix du blé, exprimé 
en monnaie dépréciée, sera représenté par une somme double, 
et il en sera ainsi du prix de tous les autres produits. En dé- 
fmitive, les espèces auront perdu moitié de leur valeur réelle, 
moitié de leur valeur relative, bien qu'elles aient toujours con- 
servé, si l'on veut, la. même valeur nominale. 

Et si cette monnaie métallique, malgré la dépréciation qui 
ne se sera que lentement opérée , continue à être prise pour 
mètre ou pour étalon des valeurs, on dira que c'est le prix des 
marchandises qui a haussé ; on dira que tout a enchéri, au 
lieu de reconnaître que c'est la monnaie qui a perdu, et il en 
pourra résulter d'immenses inconvénients. Les salaires, par 
exemple, pourront conserver le même taux, bien que payés 
en monnaie déprédée, et l'ouvrier ne pourra plus acheter 
avec son travail que la moitié de ce qu'il achetait auparavant; 
et si l'on ose dire que l'ouvrier se trouve appauvri de moitié, 
des'statisliciens en lunettes ne manqueront pas de constater 
par des chiffres que cette assertion n'est pas fondée , puisque 
le travail se paye toujours le même prix. 

C'est à peu près ce qui se passe en Europe depuis des siè- 
cles, et quand les ouvriers demandent une augmentation de 
salaires équivalente seulement à la dépréciation de la mon- 
naie, on trouve leurs prétentions exorbitantes I 

La même chose arriverait pour les revenus des propriétai- 
res si ces revenus étaient Qxes et invariables, si la rente des 
terres ne croissait pas comme le prix des denrées, et même 
plus rapidement encore. Enfin, la même chose arriverait as- 
surément pour les créanciers perpétuels de l'Etat, pour les 
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rentiers qui touchent des intérêts fixes et déterminés. Trois 
mille francs de rente représentent aujourd'hui une moindre 
aisance que trois mille livres au siècle passé, cela est incontes- 
table. 

Ne pourrait-on pasinventer une monnaie qui fût à Fabri de 
pareilles oscillations, une monnaie dont la valeur, au lieu 
d'être basée sur Tabondance ou la rareté accidentelle d'une 
seule marchandise» — les métaux précieux, — se basât sur le 
prix moyen d'un grand nombre de produits? une monnaie 
qui n'eût point de valeur intrinsèque comme marchandise par- 
ticulière, mais qui possédât une valeur extrinsèque parfaite 
ment garantie? une monnaie qui fût à la fois un signe et an 
gage, et qui restât toujours au moins équivalente aux choses 
représentées, lesquelles, dans Thypothèsé que nous venons^de 
faire, n'ont point changé de valeur réelle les unes par rap- 
port aux autres, au milieu de la dépréciation des espèces mé- 
talliques? 

On sait, par exemple, que les Warrants n ont point de va- 
leur propre, qu'ils ne font que représenter la valeur mobile 
des marchandises entreposées. La monnaie métallicpie bais- 
sant de moitié, la valeur nominale de toutes les marchandises 
doit évidemment hausser en même temps, et dans la même 
rapport, eu égard aux espèces discréditées, et nécessairement 
les Warrants doivent hausser aussi, c'est-à-dire doivent tou- 
joijirs être équivalents aux marchandises, dont ils sont la re- 
présentation et les titres de propriété. 

Dans rhypothèse dont il vient d*être question, une mon- 
naie de papier comme le Warrant se serait donc maintenue 
fixe et inaltérable à travers toutes les variations de la monnaie 
métallique. Un récépissé de 100 kilogrammes de sucre, re- 
présentant, avant la dépréciation des espèces, une valeur de 
100 francs, à i fraude kilogramme, aurait toujours repré- 
senté la même valeur malgré la baisse de l'argent : seulement, 
. comme un kilogramme de sucre, au lieu d*acheter toujours 
un franc de monnaie métallique, achèterait dorénavant 
2 francs, c'est-à-dire lO grammes de métal au lieu de 5, o& 
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pourrait soutenir que cette luonnaie de papier aurait haussé 
exactement comme le prix du suëre, ce qui signifie précisé- 
ment qu'elle serait restée invariable, puisque nous supposons 
que c*est la valeur seule des espèces qui a changé. — On con- 
viendra que, dans cette hypothèse, un billet de 100 francs 
remboursable en 100 kilogrammes de sucre aurait plus de va- 
leur qu'un billet de 100 francs remboursable en écus. 

En combinant les avantages au Warrant avec les avanta-^ 
ges du biJlet de Banque, en adoptant une unité monétaire 
purement idéale, qui exprimerait conventionnellement une 
quantité déterminée de valeur ^ quantité qui aurait pour 
mètre ou pour étalon, non plus le prix changeant d*un seul 
produit, mais le prix moyen et comparé de plusieurs produits 
différents, on arriverait peut-être à imaginer une monnaie 
perfectionnée, une monnaie de papier, qui, n'étant point mar- 
chandise et n'ayant point de valeur intrinsèque, mais possé- 
dant une valeurextrinsèque incontestée, pourrait rester étran- 
gère aux oscillations qui affectent,^ à un moment donné, un 
produit particulier, selon la rareté ou Tabondance, selon que 
varient les besoins ou les frais de production. 

— Mais laissons là les spéculations purement théqriques : 
nous n'avons point à traiter une questioq abstraite de doctrine 
en ce qui concerne la monnaie et la valeur. Revenons à ce qui 
fait l'objet spécial de ce chapitre : établissons qu'il est popsiÛe 
d'équilibrer l'offre de papier et la demande, de faire que le 
billet puisse toujours se maintenir au pair avec les. espèces. 

Les économistes disent donc que la monnaie, pour conser- 
ver une valeur constante, doit être proportionnée en quantité 
aux besoins de la circulation générale. 

J'accepte cette af&rmatien, 'mais je prétends que cet équi- 
libre est plus facile à réaliser avec la monnaie de papier qu'a- 
vec la monnaie métallique ; je soutiens même qu'il n'est pos- 
sible qu'avec la monnaie de papier. 

Chercher à préciser rigoureusement les besoins de la cir- 
culation est chose à peu près impossible. On ne sait à. quel 
chiffre s'élève la masse des échanges, année moyenne ; on ne 
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sait combieQ d'opérations sont accomplies chaque année à 
l'aide de la même pièce de monnaie ; on ne sait quelle est la 
rapidité de circulation du numéraire ; on ne sait dans quelles 
proportions le papier ( billets de banque^ lettres de change, 
effets à ordre et mandats ), dans quelles proportions les crédits 
ouverts, les virements de parties» les comptes courants, etc., 
suppléent la monnaie métallique ; on ne sait même pas ap- 
proximativement quelle somme la France possède en es- 
pèces, etc., etc. — En définitive, on ne connatt ni les besoins 
ni les moyens de la circulation, on ne peut même pas les con- 
naître. 

La monnaie métallique, avons-nous dit, ayant cours aujour- 
d'hui comme marchaudise sur tous les marchés du globe, 
l'équilibre entre les besoins et les moyens de chaque pays 
s'établit, tant bien que mal, à la longue et à grands frais, par 
rimportation ou Texportation des lingots et des espèces. Le 
prix du change fournit à cet égard de précieuses indications. 

Mais il n'en saurait être ainsi de la mMnaie de papier, qui 
ne circule guère qu'à Tintérieur, et il dut trouver un autre 
moyen de proportionner 1 Wre à la demande. 

On peut dire que la monnaie de papier n'est point en excès 
sur le marché tant qu'elle se soutient au pair avec les eipèees, 
tant qu'elle est acceptée pour sa valeur nominale, tant que ks 
conunerçants et les industriels consentent à la recevoir en 
payement, tant que la banque trouve à escompter des lettres 
de change avec ses .billets. V essentiel est donc de maintenir 
constamment un pareil état de choses^ et c'est facile. 

Les demandes d'escompte adressées h la Banque, qui ne 
donne que des billets, peuvent servir àconstater que le papier 
en circulation n'excède point les besoins du marché, car, si le 
papier était dépï*écié, on s'empresserait de l'acheter au rabais, 
et on se garderait bien de venir frapper à la porte de la Ban- 
que. Voilà vdonc un moyen de connaître approximativement 
la demande. A cette demande comment proportionner les 
ofires? Evidemment, en escomptant avec des billets les lettres 
de change présentées, en donnant de la monnaie de papier à 
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tous ceux qui consentent à l'accepter au pair,, pourm qn^ik 
soient notoirement solrables. L'équilibre s'établirait adnsi tout 
naturellement et comme de lui-même. 

Si la Banque ne prêtait jamais qu'aux particuliers, à courte 
échéance et contre d'excellentes garanties; si elle n'émettait 
jamais ses billets qu'au pair et les receyait toujours en paye- 
ment au même taux, il est évident qu^on pourrait sans incon- 
vénient lui laisser toute latitude pour les émissions, sans avoir 
à redouter une surabondance de papier. Ced nous semble 
avoir été déjà déraonlré dans les pages précédentes, et notam* 
ment dans le chapitre V. 

Mais, comme on ne saurait prendre trop de précautions 
contre les abus, il est bon de limiter le chiffre des émissions, 
sauf à reculer à propos cette limite ; il est bon surtout de forcer 
la Banque à maintenir constamment au pair le prix de ses 
billets. 

Nous croyons utile de conserver la monnaie métallique con- 
curremment avec la monnaie de papier, d'abord parce qu'on 
ne pourra de longtemps se passer d'espèces, ensuite parce que 
l'argent est encore le mètre le moins imparfait dont on se 
puisse servir pour mesurer les valeurs. Nous acceptons donc 
l'argent pour étalon, et nous reconnaissons que le billet de 
banque doit toujours se maintenir au pair avec les écus. Là 
est le nœud de la difficulté : il s'agit de prouver qu'un billet 
de 100 francs, non remboursable en espèces, pourra toujours 
acheter ce qu'achèteraient 500 grammes d'argent fin. 

Pour prévenir toute surabondance de monnaie de papier, 
toute émission exagérée, pour maintenir toujours au pair le 
cours de ses billets, il faut, chose essentielle, que la Banque ne 
prête pas au gouvernement, n'immobilise pas son actif en 
plaçant ses fonds à rente perpétuelle ou à trop longue échéance; 
il faut, en outre, aussitôt que ses billets commencent à subir la 
moindre dépréciatk)n, qu'elle ralentisse les émissions non* 
velles, de façon que les rentrées excèdent les sorties ; il faut 
même, au besoin, qu'elle retire de la circulation une partie 
de son papier, enfin qu'elle suspende absolument, à la ri- 

15 
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gueur, les émissions pendant quelque temps, si la déprécia- 
tion eontinae, pais qu'elle n'escompte plus qu'arec des écus, 
jusqu à ce que Téquilibre de valeur se trouve rétabli entre les 
billets et les espèces! 

Toute émission nouvelle cessant, la déprédation ne saurait 
être de longue durée. Les billets rentrent à mesure que les 
effets du portefeuille arrivent à échéance ; les comptoirs d'es- 
compte, les banques immobilières, les receveurs des contri- 
butions directes et indirectes, d*un àiitre côté, continuent à 
accepter les billets pour leur valeur nominale, si bien que 
tous les débiteurs des diverses institutions de crédit et tous les 
contribuables s'empressent, à Tenvi, d'acheter au rabais le 
papier déprécié qu'ils sont assurés de placer au pair en soldant 
leurs comptes ou leurs impôts, et bientôt le papier a recouvré 
sa valeur, est remonté au prix d'émission : les quantités sura- 
bondantes ont été absorbées. 

11 dépend donc de la Banque qne la moniiaie de papier soit 
toujours proportionnée'aux besoins de la circulation, et con^ 
serve en temps ordinaire une inaltérable valeur. Cest au di- 
recteur de la Banque et au conseil de surveillance qu'il appar- 
tient de maintenir constamment Téquilibre, et l'Assemblée 
Nationale pourra toujours ramener la Banque à ses devoirs. 
En ternies de révolutions, de bouleversements et de cataclys" 
mes, les billets de la Banque, je le reconnais, pourront être 
momentanément dépréciés comme toutes les autres valeurs 
mobilières' et immobilières , foncières, industrielles et com- 
merciales, comme tous les capitaux, comme tous les produits, 
comme toutes les denrées et marchandises; mais rien ne 
saurait prévenir cette dépréciation, pas même, nous en avons 
fait rexpérîence, la trompeuse promesse du remboursement 
en écus. Tant qu'il y aura des révolutions et des cataclysmes, 
(les crises industrielles, politiques ou commerciales, les ban- 
ques, comme les fortunes privées, auront à subir de rudes 
épreuves, et les banques dont les billets sont remboursables à 
bureau ouvert plus que toute autre banque. J'ajoute même 
que toute crise profonde ne pourra être dominée que par la 
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8U9peBsi(mdu rembonneineot, et à Taide de la montiaiè de 
papierqai permet aux banque». 4e. feoctiooner^au mUiea des 
tempêtes et d'aF]Mcheple«oihitiëreeîeiriiido8trie aa naufrage. 

Je eton affoir- étaltti qM'4a.niOBQaieda papier poorait (ou- 
jm]r8-étré>ofinrtèmrtmil(fH'eIteélatt4einaDdé^ pouvait dtiefi- 
dlementtretfréèdelacirciilatîoftqMQd tt y av8H«liKabèBdaace. 
— En porirraitrti ètbe'iainai de lâ-mennafai mélallMpie 9 Peot- 
ou^ San» frai9 âsormès^ aanl^ fiiire liaH0sercik>ilûdé«d)lenittit 
le taux de Hiatéatéti proporliMner ' ^ofire* d'cor et d'argent à la 
demande quand les écus sont rares? Peut-on, à volonté, en 
augmenter ou en diminuer la quantité, selon les besoins? Les 
frais de production» la consommation industrielle, le com- 
merce extérieur, peuTent bien être des obstacles à la sura- 
bondance, mais comment remédier à la pénurie, si ce n'est 
au moyen du papier et du crédit ? 

Il est en faveur de la monnaie de papier des considérations 
plus décisives, que nous avons déjà maintes fois reproduites, 
et sur lesquelles on ne saurait trop insister. 

. Elle permet de monétiser et de capitaliser toutes les valeurs, 
de réduire notablement le taux de Fintérêt ; elle permet d'é- 
changer tous les services et tous les produits directement les 
uns contre les autres, sans qu'il soit nécessaire de consacrer 
beaucoup de temps et beaucoup de dépense à créer un pro- 
duit spécial uniquement destiné à jouer le rôle d'un inter- 
médiaire dispendieux et à peu près inutile ; elle laisse dispo- 
nibles pour les arts et pour Tindustrie la presque totalité de 
ces métaux précieux qui sont aujourd'hui les agents incom- 
modes et fort coûteux d'une circulation imparfaite. 

Quand on peut se servir d'une monnaie économique qui 
ne coûte aucun travail , aucune dépense , qu'il est facile 
d'accroitre ou de restreindre à volonté selon les besoins , d'une 
monnaie qui remplace les espèces avec avantage, à quoi bon 
acheter à grands frais des métaux ? à quoi bon consacrer à la 
fabrication des monnaies les matières premières et le travail 
qui pourraient servir à augmenter la quantité d'une foule 
(Vautres produits dont nous ne pouvons nous passer? — C'est 
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absolument oomme si, au lieo de respirer Tair qui se trouve 
dans Tatmosphère en quantités infinies, nous Toulioiis à tout 
prix fabriquer de l*air artificiel dans des laboratoires I — Les 
possesseurs et les marchands d*écus« adversaires systémati- 
ques de la monnaie de papier, sont des marchands d*air arti- 
ficiel qui Teulent nous contraindre à payer fort cher leurs 
produits inutiles, sous prétexte que l'air naturel n*est pas . 
respirable, est dangereux pour la santé I — Il y a bien assez 
longtemps que uous sommes dupes des charlatans I 



CHAPITRE HUITIÈME. 

LA BANQUE NE DOIT PAS PRÊTER AU eOUYERNEMElTr. 



Les prêts faits à I'£tat, las préU non ranboursablas, poussent aux émis- 
sions exagérées, à la ruine des banques et à la dépréciation du papier. 

Dépréciation des BIU^ de la Bancpie d'Antfeterre et des banques améri- 
caines. — Les assignats. 



1 

L'histoire de la Banque d'Angleterre et des banques amé- 
ricaines, qui toutes étaient tenues de payer leurs billets en 
espèces et à bureau ouvert, et qui néanmoins ont scandaleuse- 
ment abusé des émissions, et ont été réduites à suspendre leurs 
payements, prouve que le remboursement obligatoire ne sau- 
rait être une garantie sérieuse pour les porteurs de billets. 

J'ai déjà, à la fin du chapitre IV, signalé les inconvénients 
des prétsà rÉtat en parlant de la Banque d*Ângleterre; mais 
il me parait utile d'insister sur ce point, qui est vraiment d'une 
importance capitale. 

Les gouvernements empruntent le plus souvent pour solder 
des dépenses improductives, et, en échange des valeurs qu'ils 
reçoivent, des valeurs qui vont être stérilement consommées, 
ils donnent, non pas une promesse de remboursement, pro- 
messe ((U'ils ne pourraient tenir, mais une promesse iHnîiriîs. 

Prêter aux gouvernements, c'est placer à fonds perdus sur 
éventualités, c'est aliéner, contre une promesse de rente per- 
pétuelle, un capital qui va être englouti à tout jamais, sans 
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certitude même que les arrérages puissent toujours être fidè- 
lemeat servis. 

Prêter aux gouvernements, œ n'est point monétiser des 
valeurs eiistantesi ce ii*esl point rendre disponibles des capi- 
taux engagés, capitaliser des valeurs stériles, et encourager Je 
travail productif : c'est prêter à un dissipateur qui nis.pourra 
rembourser; cest encourager la consommation pure; c'est 
favoriser la destruction sans retottr et sans compensation des 
capitaux avancés. Ce qui ruine les gouvernements, ce ne sont 
point les .emprunts. proprement dits, maisfs*esi( l'templMdçs 
sommes empruntées : les gouvernements se nHiient»etrinMDt 

lesprêleurs, parceqa*il8 dansent improduetiveraentlesiiMid^ 
prêtés ; et c*est parce qu-'ils dépensent en pure perte, au lieu 
de capitaliser, quMIs sont dans Timpossibilité de remtK)urser 
jamais le principal. 

Les placements à perpétuité, les prêts à la grosse aventure 
peuvent convenir aux rentiers, qui cherchent à tirer de leurs 
capitaux les plus forts revenus, qui demandent à toucher des 
înlérêli a jour fixe, et qui ne tiennent pénl M ^mmbouBse- 
meat, pourvu qu'ils puissent à volonté uégfm^iM^Mvfts, 
Mais de jMireilles opérations doivent être fi^ra^i^ftienl ûMtfr 
dites «UjI. baxiques, qui font des prêts taxiporavM-at noq^des 
placeftients déSmtiis. 

U faut ahsdument qu'une banque de eîrculai}Q& iDenlre 
promptwient dans, ses avances, impose à ipos ses^^^Mife^rs 
une époque de rembouirseinent, nciiût-cç qiK^.pqiir.miiiu^sr 
à ses billets une issue au humus éga!a|ui|(.éiiwpipMi4f|IQm^^ 
soutenir le cours. Ce sont les échéances du forlii^^rilkhM^ le 
sait, qui absorbent successiveoEient kjs billets. w^^MCiiMioD» 
qui leun assurent une Mleur constante,. et jquji diq^Q^IMiii du 
remboursement en espèces^ Mais, si k bal^uerJ}ré(#rÀfiir|Me 
l1li<é,>place ass iâipitaux à fonds perdus ; si elle ne peulijatMiB 
exiger le remboursement des \sommes. avancées; si fes^afeis 
du portefeuiUe^ne 8on4 jamais échus^. comment poucrft-t*-elle 
ménager une issue à ses billets, en maintenir le cours et la 
valeur? 
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Une banque de circulation peut tout au plus prêter au gou- 
vernement le capital primitif versé par ses actionnaires et les 
bénéfices qu'elle réalise chaque année ; mais elle ne peut rien 
prêter au delà sans compromettre son crédit, sans s'exposer à 
déprécier son papier. 

Nous avons, non sans regceU autorisé notre banque à prê- 
ter à TËtat jusqu'à concurrence de 100 millions seulement, 
mais en imposant des conditions, et en ex%eant des garanties 
facilement réalisables. JNous avons pensé qu'une somme de 
JOO niillions avancée à VEtal sur. dépôt d'excellentes valeurs 
ne pourrait point mettre le crédit de la banque en danger ; et 
nous savons qu'il peut se rencontrer des circonstances excep- 
tionnelles où le concours de la banque est indispensable au 
gouvernement. Cependant, notre désir serait que la banque 
ne fit jamais d'avances au Trésor public que dans le but spé- 
<:ial de favoriser une réduction d'intérêts ou une conversion 
des rentes déjà existantes. 

Ce sont toujours les gouvernements qui ont perdu les ban- 
ques, depuis la Banque de Law jusqu'à la Banque d'Angle- 
terre, en les forçant à faire de la fausse monnaie pour subvenir 
kde scandaleuses prodigalités. Ce sont les gouvernements qui 
ont toujours causé les abus du papier-monnaie. Un gouver- 
nement aux abois sacrifie volontiers l'avenir au présent, 
emprunte à toutes conditions, comme les prodigues à bout 
d'expédients et de ressources, consent, quand il ne peut mieux 
faire, à accepter comme argent comptent une monnaie dépré- 
ciée, sauf à élever d'autent le principal de l'emprunt pour se 
procurer les fonds dont il a besoin, puis laisse aux générations 
futures le soin de payer ses dettes ou de répudier sa succession. 

Uuand une banque a le gouvernement pour complice, elle 
manque à ses engagements sans pudeur, elle s'afirancbit de 
toute règle et de toute loi, et toute responsabilité devient illu- 
soire. Elle ne se contente pas d^ monétiser les valeurs exis- 
tantes, de prêter sur bonnes garanties : elle fait de la faïuse 
monnaie^ que le gouvernement lui-même se charge d'émettre. 
Assurée de Timpunité, elle se laisse, comme les usuriers, tenter 
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• 

par l*appftt de bénéfices oicenifc, d'intérêts scandaleiix ; elle 
ira même jusqu'à spéculer sur la banqueroute. Quant aux 
désastres que pourra causer la dépréciation inéTitable de son 
papier» die ne s'en inquiète pas : tant pis pour les victimes! 
qu'elles s'en prennent au gou?emement ! 

Si la Banque ne pouvait faire d'aTances i l'Etat, ne pouTait 
prêter que sur valeurs réelles, il y aurait une limite naturelle 
à l'émission du papier : — les demandes d'escompte ou de 
prêts sur nantissmient; et la Banque n'aurait aucun intérêt à 
dépasser cette limite ; elle n'en aurait même pasj les moyens^ 
à moins de vouloir prêter à des insolvables. Quand les billets 
commencent à perdre de leur valeur / un négociant solvable ne 
va point frapper à la porte de la Banque pour échanger contre 
des billets avilis un efiet qu'il est tenu de rembourser à 
échéance, un effet qui vaut mieux que le papier qu'il recevrait 
en retour. Et si la Banque, pour attirer les clients, s'avisait 
d'offrir des billets au rabais, de reconnaître ladéprécialion de 
son papier et d'en tenir compte aux emprunteurs, de donner, 
|)ar exemple, deux billets pour un, eHe achèverait de se sui- 
cider : son papier serait partout repoussé, personne n^en vou- 
drait à aucun prix, et toute émission deviendrait impossible. 

Une autre cause encore a puissamment contribué à dé- 
précier le papier de la Banque d'Angleterre : — c'est le 
papier des banques provinciales, qui se faisaient concur- 
rence, qui rivalkaient d'avidité et d'imprévoyance, escomp- 
tant les bonnes ccmime les mauvaises valeurs pour augmenter 
leurs bénéfices, émettant des biilels à profusion, spéculant avec 
témérité, bien résolues à encaisser les profits immédiats et à 
faire banqueroute en cas de perte (1). — C'était un jeu ef^ 
fréné où tout le monde était admis, même les insolvables, où 
les perdants se retiraient sans payer, absolument comme à la 
Bourse. 

L'Angleterre se trouva donc inondée en même temps da 

(I) Le haut pris de Tor, dû à des drconstances eiceptionnelles, a aussi 
concouru à la dépréciation des billeu. On sait que les banques d'Angleterre 
sont tenues de rMnbooraer en or kur papier. 
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papier prêté par la Banque eeDtrale aa goaTemement et an 
particuUers, et du papier prMé aux spécolateara par les ban- 
ques des prorinoes, et les émissioos n'avaient point de limi- 
tes. On prêtait, non plus snr Talenrs réelles, mais sur râleurs 
hypothétiques; c'était le paroxysme delà spteulation, U fièrre 
chaude du jeu, et chaque banque s'efforçait d'attirer les joueurs 
autour de son tapis. 

En prêtant au gouTemement, la Banque de Londres était 
entrée dans une Toie funeste et sans issue ; elle arait dminé un 
exemple d'impréroyanee que toutes les entras banques s'em- 
pressèrent d'imiter. L'émission du papier fut proportionnée à 
l'actiYité du jeu, et non plus aux besoins réels du commerce 
et de la circulation. « La facilité d'être admis à l'escompte fat 
telle, dit Mac-Culloch, que des individus qui pouvaient à peine 
payer le timbre de leurs effets réussirent fréquemment à ob- 
tenir de vastes capitaux ; et, comme ils ne risquaient rien 
personnellement, ils se livrèrent audacieusement aux spécu- 
lations les plus hasardées, i» * 

Cependant, la Banque d'Angleterre et les banques provin- 
ciales, d'après leurs statuts, étaient tenues de rembourser 
leurs billets en espèces et à bureau ouvert! 

Ainsi, la dépréciation du papier a été causée par une émis- 
sion exagérée et par une émission sans garanties positives. 
L'émission exagérée a eu pour causes J$$ prêts non rembour- 
sables faits au gouvernement d'une part, les prêts faits aux 
joueurs et aux spéculateurs de l'autre, enCn la rivalité des 
banques, qui, ayant toutes privil^ de battre monnaie de pa- 
pier, sans contrôle, sans limites, sans conditions, sans res- 
ponsabilité sérieuse, en ont abusé pour se disputer les spécula- 
teurs, pour encourager les plus folles entreprises. Et Ton a 
prêté au gouvernement, aux joueurs et aux aventuriers, 
parce qu'au lieu de manitiser mfiQuniNT des valeurs exis- 
tantes^ des valeurs réelles, on a pu monétiser des valeurs qui 
n^existaient pas, des valeurs imaginaires ; et quand on mo- 
nétise ce qui n'existe pas, il n'y a plus délimite aux émissions, 
il n'y a plus aucune garantie pour les billets dont rien ne re- 
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présentera la valeur; en un mot, on fait de la fausse mon- 
naie, et non de la monnaie de papier. 



II 



En Amérique, les mêmes causes ont produit les roAmes 
effets. Là aussi la concurrence des banques a poussé aux émis- 
sions exagérées, a provoqué des désastres. 

Les banques américaines ont aussi placé leurs capitaux à 
fonds perdus, en faisant des avances aux États particuliers, en 
prêtant sur hypothèses, sur éventualités purement chiiAéri- 
ques, en prêtant pour creuser des canaux, pour construire 
des chemins de fer dans des pays inhabités. Elles ont prêté à 
des spéculateurs qui se sont ruinés en folles entreprises, qui 
sont devenus insolvables, et nécessairement elles ont dâ subir 
le contre-coup de la faillite de tous leurs débiteurs et faire 
elles-mêmes banqueroute. 

La même chose serait arrivée si les banques, au lieu de 
prêter des billets, avaient prêté des icus. Toutes ee» banques^ 
du reste, étaient tenues de rembourser leur papier en espèces, 
et celte obligation ne les a rendues ni plus sages ni plus 
prévoyantes. La faculté de battre monnaie de papier a favo- 
risé les prêts, cela est incontestable ; mais ce qui a ruiné les 
banques , c'est le gaspillage des fonds prêtés, ce sont les 
folles dépenses, c'est Tentreprise de travaux qui pouvaient être 
utiles, et très-utiles, mais qui devaient être nécessairement im- 
productifs. 

En France, pendant les saturnales dePagiotage, nons avons 
vu des compagnies dilapider dMmmenses capitaux sans avoir 
besoin de recourir à T intervention des banques et du papier 
monnaie. Les actionnaires ont fait pour ces compagnies ee 
qu'avaient fait les banques pour les spéculateurs américains; 
les actionnaires ont avancé des fonds pour des entreprises qui 
devaient engloutir le capital, même sans perspective dlntéréts. 
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Ce n'est point le prêt proprement dit» c'est le mauvais emploi 
des fonds qui a ruiné les actionnaires. 

Si les fonds afancés par les banques américaines avaient 
été consacrés à des travaux productifs, avaient été prêtés à des 
commerçants, à des industriels, à des cultivateurs^ avaient été 
représentés dans le portefeuille par des valeurs réelles, les 
banques auraient pu suspendreieurs payements, mais auraient 
eu de9 gages à offrir à leurs créanciers, auraient été à la lon- 
gue payé^ de leurs débiteurs, et auraient pu elles-mêmes 
payer Jeurs dettes^ 

Parlons maintenant des assignats. 



III 



Les assignais de la première République n^étaient point 
uniquement garantis-par les revenus futurs et incertains du 
Trésor, comme les billets prêtés àTÉtat par la Banque d'An- 
gleterre, ou parles produits éventuels de travaux improduc- 
tifs, de spéculations insensées, comme le papier des banques 
américaines : — les assignats étaient bypothéqués sur des 
valeurs réelles, sur les biens nationaux; et néanmoins ils ont 
été dépréciés. Pourquoi cela? D'abord, parce que l'origine des 
biens nationaux n'offrait pas aux acquéreurs une complète sé- 
curité ; ensuite, parce qu'on ne s'est pas contenté de monétiser 
ces valeurs existantes, parée qu'on a émis des billets pour des 
sommes infiniment supérieures à la valeur des biens qui de- 
vaient en être la garantie. 

Ces biens provenaient en grande partie de confiscations, et les 
nouveaux possesseurs redoutaient une revendication possible de 
la part des anciens propriétaires, revendication que n'aurait 
certes pas manqué d'exercer la contre-révolution triomphante: 
— première cause de dépréciation des assignats. -^ Ces 
biens représentaient une valeur incertaine ou plutôt incon- 
nue, nine valeur de 2, 3, 4, de 10 milliards peut-être, au 
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maitmain, et il avait été émis pour 45 milliards de billets !— 
seconde cause de dépréciation. Il est évident que 10 milliards 
d'immeubles ne pouvaient couvrir la valeur des 45 milliards 
de papier. 

Il ne s*agit pas idde dire le procès à la révolutiM» de re- 
procher h nos pères, en ces temps de tourmente et de déses- 
poir suprême , ce qu'ils n'auraient certainement pas fait en 
toute autre dreonstance, en temps de calme et de paii. Il ne 
s'agit pas de marebander la rançon de la France, la con«- 
quête de la liberté, de l'égalité dvile. Les bommes d'alors 
pourraient , i plus de titres que Sdpion , nous répondre : 
Nous avons rqpoussé Tennani, défendu les frontières, rendu 
la révdution victorieuse'; nous avons sauvé la patrie I — Mais 
on peut discuter la combinaison financière qui a donné à 
notre pays, après tout, l'indépendance, et au grand mouve- 
ment de 1789 une sanction définitivci en démocratisant la 
propriété. 

Au point de vue théorique , la oomUnaiscm était écono- 
miquemmt et financièrement irréprochable. Elle aurait pu 
être appliquée sans causer le moindre désastre, si elle n'avait 
pas été dénaturée dès le prindpe, si l'ineioraMe nécessité 
n'était venue d^ouer toutes les prévisions, entraîner d'âM)r- 
mesabus. 

Pour bien apprécier cette grande mesure, il fiiut la juger 
avec impartialité et avec une complète indépendance d'esprit. 

1* Il faut admettre comme incontestable, pour la nation, le 
droit d'aliéner les biens qui devaient servir de gage aux assi- 
gnats. — Alors disparaissent, pour les acquéreurs, toute in- 
certitude, toute crainte, tout soupçon, tout scrupide : les biens 
pourront être vendus, et les assignats pourront être réalisés. 

29 U feiut admettre que ces biens ont été exactement cadas- 
trés et estimés, et que la somme totale des assignats émisii'^ 
gaUra poi, à plus forte raison ne AÉPASSEaA pas, la vrieur 
des immeubles qui doivent en être le remboursement. *— Là 
est toute la question. 

■ Supposons donc que sur 3 milliards d*immeubles légale- 
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ment aliénables et dont la propriété est kioontestée, la oalkm 
emprunte 2 milliards , ou émette » ce qui revient au même» 
pour deux milliards de billets, avec afiisctation ou assignation 
spéciale , c'est-à-dire en stipulant que ces billets seront accep- 
tés en payement des biens vendus aux enchères. 

Supposons que ces biens soient mis en vente, non pas tous 
à la fois, mais successivement et en proportion des ressources 
des acheteurs; supposons, en outre, qu'ils sont disséminés 
dans ka dififérents départements de la France; etc., etc.. . . 

Il est infiniment probable que le tiers état, que bourgeois, 
ouvriers et paysans vont se disputer ces terres à Tenvi, si 
bien que les (mîx d'adjudication atteindront certainement les 
évaluations du cadastre, s'ils ne les dépassent, pas. Il est bien 
évident, dès lors, que tous les assignats vont pouvoir être re- 
tirés de la circulation ou remboursés : retira s^ils sont don- 
nés en payement des biens mis aux enchères; remboursés si 
les biens sont payés en espèces. Et à mesure qu'ils seront 
remboursés ou retirés de la circulation, on devra s'empresser 
de les anéantir. 

Pour prévenir la dépréciation des assignats, dans un temps 
où la grande majorité des citoyens aspirait à échanger ses 
capitaux et ses écus contre des terres, il aurait donc suffi que 
l'émission totale de ce papier fût proportionnée à la vaûur 
des biens nationaux, des biens aliénables. 11 est même certain 
que, si ces biens avaient été payables uniquement et exclusive- 
ment en €usignats^ on je serait disputé le papier avec fureur , 
on se serait empressé même de donner un escompte pour ob- 
tenir des assignats contre espèces : le papier aurait gagné un 
agio, aurait pu être émis à prime. 

Mais comment linnter rémission du papier quand la pa- 
irie est en danger, quand le papier est Tunique ressource, 
l'unique moyen de salut, quand rémission est confiée au mi- 
nistre qui a à payer toutes les dépenses, à nourrir et solder les 
défenseurs de nos frontières, quand il s'agit de triompher à 
tout prix? 

On n'entretient point quatorze armées, on ne soutient point 
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ane guerre de TÎngt ans sans d*énomnes sacrifices. Les assi- 
gnats, les billets de la Banque d* Angleterre ont servi à solder 
les armées de la République et les armées de la Coalition. A 
la place de Cambon ou de Pitt, qu'auraient fait les grands fi- 
nanciers de notre époque? Si l'on se reporte à ces terribles 
années de notre bistoire , si l'on admet la nécessité absolue 
d*une guerre ruineuse, et si Ton songe aux ressources dont la 
République et le ministère anglais pouTaient disposer, on est 
forcé de convenir que les émissions exagérées d*a8signatset de 
billets, qui ont déplacé bien des fortunes» ont encore, à tout 
prendre, pesé moins lourdement sur la France et snr V An- 
gleterre que n'auraient certainement fait des impôts extraor- 
dinaires levés sur des nations épuisées, ou des emprunts for- 
cés, contractés en ne sait comment et à quel prix. 



IV 



De tout ce qui précède et des douloureuses leçons de l'expé- 
rience, nous devons tirer les conclusions suivantes : 

i "" La Banque ne dmt pas prêter au gouvernement sans 
avoir reçu par anticipation une couverture positive, au moins 
équifalentèaux sommesavancées, sans avoir reçu un gage su- 
périeur aux billets prêtés, et dont la réalisation puisse servir à 
absorber le papier lancé dans la circulation, dans le cas où le 
gouvernement serait hors d'état de selibérer à l'écbéance con- 
venue. 

2'' En aucun cas la Banque ne doit prêter à l'Etat sur de 
simples promesses, sur pure assignation de revenus inceirtains, 
sur émission de nouveaux titres de rentes; car à des prêtsfûts 
dans de pareilles conditions il n'y aurait point délimites, 6t la 
Bantpié y perdrait son crédit sans sauver celui de l'Etat. 

Mieux vaut encore, à la rigueur, dans les circonstances dif- 
ficiles, un emprunt contracté par l'Etat aux plus dures con- 
ditions, et souscrit par les particuliers, qu'un emprunt gra- 
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tuitement offert par laBanque, emprunt qui mettrait en ques- 
tion Texistence même de l'institution de crédit. — Un pays 
industrieux finit toujours par dominer les embarras momen- 
tanés du Trésor, par se relever même avec le temps de la plus 
sérieuse crise financière, tant que la production ne se ralentit 
pas, tant que le trayail, Tagricnlture, Tindustrie et le com- 
merce viennent féconder et accroître incessamment la richesse 
générale. — C'est ce qui est arrivé en Angleterre et en France 
à plusieurs époques-^-^- Mais si le travail est suspendu , faute 
de crédit et de capitaux circulants; si la Banque, pour avoir 
prêté à TEtat, n'inspire plus aucune confiance et ne peut plus 
pourvoir aux besoins dé la production, alors la source n^ême 
de la richesse est tarie, la poule aux œufs d*or est éventrée ! 

3* La Banque ne doit monéliser que des valeurs réelles» elUe 
ne doit point prêter sur valeurs hypothétiques. 

4° L'émission de la monnaie de papier. ne doit point être 
confiée aux agents de TEtat , qui pourraient en abuser, au nom 
de la nécessité, pour solder des dépenses ou pour couvrir des 
déficits ; qui rempliraient le portefeuille de quittances de four- 
nisseurs, feraient de la fausse monnaie, jetteraient le désordre 
dans toutes les transactions, mettraient la Banque en péril, et 
porteraient un coup funeste à l'agriculture, à Finduslrie, au 
commerce, à toutes les fortunes. 

Il faut que le crédit de la Banque ne puisse pas même être 
ébranlé par les éventualités de la politique, car ce crédit doit 
parer à tous les désastres. 

5* L'émission du papier doit être entourée de garanties sé- 
rieuses, de garanties qui défient tous les soupçons; elle doit 
être confiée à une Banque sans actionnaires, à une Banque 
unique, indépendante du pouvoir exécutif; mais, en aucun 
cas , cette émission ne doit être abandonnée aux caprices et à 
l'aviditéd'une multitude de banques locales, qui seraient exclu- 
sivement préoccupées de réaliser des bénéfices à tout prix ; qui 
s'inquiéteraient fort peu d'encombrer le marché de billets, si 
olles devaient y trouver un profit immédiat ; qui ne pour- 
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raient, d'aiUeun, jamais calculer les besoins de la drcula- 
tion générale ni s*y conformer. 

Avec la diversité des banques de circulation, Tunité de la 
monnaie de papier est impossible. Chaque province ou cha- 
que ville a ses billets, comme elle avait autrefois sa langue, 
ses coutumes, ses douanes, ses tarife et ses frontières : c*est le 
régime du désordre et de la confusion ; le papier n'inspire 
plus aucune confiance, ne circule plus dans toute retendue 
du pays ; ce n*est plus une monnaie, c'est tout simplement 
une lettre de change particulière, mais sans garantie indivi- 
duelle, d'une valeur incertaine comme la solvabilité de réta- 
blissement dont elle émane, et que personne ne veut accep- 
ter, parce qu'on ignore même si l'on en- pourra faire usage. 

C^ conclusions sont en tous points conformes aux statuts 
de notre Banque, et nous croyons avoir parfaitement établi 
que, tant que la Banque ne fera point d'avances au Trésor à 
découvert pour l'acquit des dépenses pubUques, tant qu'elle 
se contentera de monétiser desvaleurs réelles, des valeurs exis- 
tantes, il n'y aura à redouter ni émission exagérée de billets 
ni dépréciation du papier. 

Encore quelques mots d'explications avant de terminer 
ce chapitre. 

Nous ne voulons point que la Banque prête à l'Etat sur 
gage de nouveaux titres de rentes, et l'on a parfaitement com- 
pris pour quelles raisons. Mais nous ne considérons point 
comme titres nouveaux ceux qui ont pour objet de remplacer 
des titres anciens, de faciliter une conversion, de diminuer 
rintérèl de la dette publique au lieu de l'augmenter. Si donc, 
par exemple, une loi décidait la conversion en 4 ou 4 et demi 
pour 100 d'une partie du 5 pour 100, nous ne verrions au- 
cun inconvénient à ce que la Banque s'engageftt à payer, pour 
le compte de l'Etat, jusqu'à concurrence d'une somme de 
100 millions aux rentiers qui refuseraient d'accepter le rem- 
boursement au pair, et qu'elle reçût elle-même en payement 
du trésor pour 100 millions des rentes nouvelles destinées à 
remplacer les titres convertis ou rachetés. 
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C'est même principalement dans le but de iavoriser des 
conversions successives que nous avons autorisé la Banque à 
faire des avances à TEtat. 

Il nous reste maintenant à prouver qu*entre notre monnaie 
de papier, toujours garantie par un gage au'nuHUs éqnivalenf , 
et ce qu'on entend^ vulgairement par papier^monnaU , il n'y 
a pas la,moindre analogie . 



ic 



CHAPITRE NEUVIÈME. . 



MONNAIE DB TAPIER ET IPAPIBR-MONNAIE. 



Préjugés. — On ne crée point de richesse en fabricant de la monnaie de 
papier. — Biiiel de banque et papier d'Ëtat. — Différences essentielles. 



Pour prévenir bien des objections sans fondement, je crois 
devoir revenir encore sur plusieurs points que j'ai déjà traités 
accessoirement, et donner les e^iplications lés plus catégo- 
riques. 

C'est un pr^ugé généralement répandu que les capitaux 
d'un pays sont toujours en raison du numéraire; et comme 
on sait par expérience que le papier peut faire FofËce de mon- 
naie et remplacer les espèces dans la circulation, on en conclut 
qu* il peut aussi bien remplacer les capitaux, que dès lors il 
est facile de multiplier les capitaux en multipliant les billets 
de banque ou en créant un pai»er-monnaie. 

Sur cette erreur on a même voulu fonder plusieurs sys- 
tèmes. — Je proteste et contre le principe et contre les con- 
séquences. 

Certes, quand les capitaux réels existent, il est facile de les 
représenter par des billets et de donner aux signes la valeur 
des choses signiâées ; mais il ne suffit pas de créer des billets 
pour créer des capitaux : un billet qui ne représente rien 
vaut exactement ce qu'il représente. 

J* insiste sur ces lieux communs parce que, partisan décidé 
de la monnaie de papier, je ne voudrais pas qu^on vînt m'op- 
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poser des arguments qu^on a fait valoir, avec raison, je le re- 
connais , contre 'plusieurs systèmes faux et dangereux, mais 
des arguments qui ne prouveraient absolument rien contre 
ce que je propose. Entre ce qu'on eïitend généralement par 
papier-^monndie et la monnaie de papier émise par ina banque 
de circulation, il n'y a pas plus d'analogie qu'entre une pièce 
fausse de cuivre ou de laiton et une pièce d'or pur au poids 
et au titre voulus. 

Je déclare donc, encore une fois, et de la façon la plas caté- 
gorique, que je n'accorde ni' au crédit^ ni au papier^ ni aux 
banques de circulation, le pouvoir magique de créer sponta- 
nément des capitaux, d^ajouter immédiatement un seul atome 
aux valeurs existantes. 

Pour être aussi clair que possible, je descendrai jusqu'aux 
banalités. 



I 



Une banque est fondée au capital d'un million de francs, 
avec autorisation d'émettre pour 3 millions de billets. Avant 
même de commencer ses opérations, elle s*empresse de faire 
fabriquer ses billets, et elle a dam ses caisses : 1^ un million 
en espèces, 2® 3 millions en papier, en tout 4 millions dis- 
ponibles. — Se figure-t-on, par hasard, que la fabrication 
des billets ait augmenté d'un centime l'actif réel de cette 
banque? Mais les billets ne sont autre chose que des traites 
de la banque sur elle-même, et jamais un négociant ne s'est 
imaginé qu*il pouvait accroître son capital en se souscrivant 
à lui-même des lettres de change. — Supposons que les ac- 
tionnaires de cette banque, croyant réellement avoir aug- 
menté leur capital de 3 millions par la fabrication des billets, 
décident de*ne point hasarder leurs merveilleux bénéfices, et 
de procéder immédiatement à la liquidation de la société : 
combien auront-ils à partager? Sera-ce une somme de 
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4 millions, ou bien seulement la somme de un million qu*ib 
avaient primitivement versée, mais amoindrie de tout ce qu'a 
coûté la fabrication des billets? Il est bien évident que, dans 
cette hypothèse, les billets ne seront que de simples chiffons 
qui pourront être vendus, au maximum, à raison de M cen- 
times le kilogramme. 



II 



Mais la banque commence ses opérations. Son papier, que 
nous supposerons dispensé du remboursement en espèces, ou 
soumis au remboursement oblij^atoire, comme Ton voudra, 
inspire pleine confiance ; si bien qu*en un seul mois les 3 mil- 
lions de billets sont émis contre d'excellentes lettres de change 
à 90 jours d*échéance, et restent dans la circulation. Croit-on 
que la banque ait pour cela triplé son capital? Elle a l"" un 
million en écus dans sa caisse, 2"^ pour 3 millions d*effe($ 
dans son portefeuille, 3<> le montant des escomptes qu elle a 
perçus, lequel s'élève, si Von veut, à 40,000 francs ; — total, 
4 millions 40,000 francs. — Mais elle doit les trois millions 
de billets émis par elle; car, enfin, alors même que son papier 
ne serait pas remboursable ^n espèces, c'est bien le moins, si 
elle veut qu il ait une valeur^ qu'elle Taccepte au pair en paye- 
ment des sommes qui lui sont dues. — Â la fin des 90 jours, 
toutes les lettres de change sont régulièrement payées à 
échéance; mais elles sont payées avec les trois millions de 
billets que la banque avait émis et ce que les débiteurs lui 
rapportent. Il se trouve donc, à fin de compte, que la banque 
a de bénéfice net les 40,000 francs perçus à titre d'escompte, 
moins les frais de fabrication des billets et les frais généraux 
d'administration. 

Que la banque continue indéfiniment ses opérations, qu'on 
la paye en écus au lieu de la payer en papier, le résultat sera 
toujours le même : elle devra toujours une sopnime égale au 
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montant de tous ses billets en circulation ; elle sera toujours 
tienue d^accepter son papier au pair en payement de foutes les 
créances contenues dans son portefeuille; et, le jour où elle 
voudra liquider, elle devra racheter ou rembourser tous ses 
billets, à moins de faire banqueroute à ses créanciers. 

Cependant, la banque aura perçu un intérêt sur toutes les 
valeurs escomptées, et ce sera son bénéfice, un intérêt non 
pas seulement sur son capital réel de 1 million, mais sur les 
3 millions de billets. Et, néanmoins, le jnillion en écus sera 
toujours resté dans les caisses de la banque, aura peut-être 
été placé en rentes sur rÉtat, et aura produit des arrérages, 
de sorte que la banque, en réalité, n^aura prêté que son crédit. 
A vrai dire, une banque fait plutôt prêter qu'elle ne prête 
elle-même ; elle est T intermédiaire entre Temprunteur et le 
porteur de son papier, qui est le véritable prêteur. 

En escomptant un effet de commerce, la banque se porte 
caution du tireur et des endosseurs ; elle donne sa garantie 
ou sa signature, qui est acceptée pour argent comptant ; son 
capital est uniquement destiné à faire face aux pertes éven- 
tuelles. Et de même qu'une compagnie d'assurances peut ga- 
rantir des valeurs pour des sommes infiniment supérieures à 
son capital, peut pourvoir à tous les sinistres avec le montant 
des primes perçues, de même la banque peut prêter ou faire 
prêter plus qu'elle ne possède, mettre en circulation des mas- 
ses de capitaux qui ne lui appartiennent pas, mais qui n'au- 
raient point circulé sans son intervention, sans sa garantie. 

Il serait inutile de pousser plus loin cette analyse. 

En résumé, le crédit et la monnaie de papier n*ont donc 
point mulliplié les capitaux réels de la Banque ; mais ils 
lui ont permis de multiplier ses revenus en opérant sur les 
capitaux d'autmif de monétiser pour 3 millions de lettres de 
change, d'escompter trois fois plus d'effets, de percevoir trois 
fois .plus d'intérêts que si elle avait été réduite à opérer avec 
son capital de 1 million en écus. 

Voilà, pour la banque, le résultat positif. 

Le résultat n'est pas moins avantageux pc^i^ la société. Le 
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crédit et le papier de la banque ont fait circuler une masse 
considérable de capitaux ; les billets ont rempli à tous égards 
le rôle de la monnaie métallique, le rôle des trois millions 
que la banque n*avait pas. — Mais il ne s*agit point de cela : 
nous voulions uniquement constater que rémission d'un billet 
n'est point la création d*un capital nouveau, qu'une banque, 
en lançant pour 3 millions de billets dans la circulation, 
n'augmente pas de 3 millions la richesse de la société ou la 
fortune de ses actionnaires. 



in 



Prenons un autre exemple : 

Un gouvernement dans l'embarras décrète la création d*un 
papier-monnaie. Il peut donner à ce papier différents ca- 
ractères : 

1^ Ce papier, comme les assignats, dont nous Avons parlé 
dans le chapitre précédent, peut avoir pour gage des biens de 
TEtat, et alors il sert à émettre, sur affectations immobilières, 
un emprunt au remboursement duquel sera consacré le prix 
des biens donnés en garantie. — Il est bien évident qu'il n'y a 
point eu, par cet emprunt, création d'un. capital nouveau, 
d'une valeur quiconque, mais seulement réalisation d'une 
valeur déjà existante . 

L'assignat représente le prix touché par anticipation d'une 
vente à livrer : c'est un ion au porteur pour une pièce de 
terre d'un prix équivalent. En échange de la pièce de terre 
livrée, l'acquéreur rapporte au Trésor public l'assignat, et se 
trouve libéré. Cet assignat, retiré de la circulation et reçu en 
payement de la pièce de terre qui .en formait la garantie, n'a 
pas plus de valeur qu'une lettre de change acquittée, et doit 
être anéanti. 

Mais si l'Etat, après l'aliénation irrévocable du gage, vou- 
lait de nouveau émettre cet assignat, c'est absolument comme 
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8* il Foulait vendre dçux fois la même pièce de terre, et tou- 
cher le prix de deux acquéreurs différents» comme s'il voulait 
vendre ce qu'il ne possède plus. Il aurait beau décréter le 
cours forcé de l'assignat et lui donner caractère de monnaie 
légale, il ne ferait pas pour cela que ce papier désormais sans 
gage et sans garantie pût conserver la moindre valeur. 

Entre le billet de banque et l'assignat il n'-y aucune analo- 
gie» et nous dirons pourquoi tout à l'heure. L'assignat ne peut 
être émis de nouveau, comme le billet, qui est toujours prêté 
contre une valeur exigible. 

T Le gouyern^ment peut émettre des bons du Trésor d'une 
nouvelle espèce, des bons sans intérêt, qu'il s'engagera à ac- 
cepter comme argent comptant en acquit des contributions. 
Pour placer ce nouveau papier, je suppose qu'il le donne aux 
rentiers en payement des arrérages de sa dette, jusqu'à con- 
currence des impôts que chacun d'eux aura à payer dans le tri- 
mestfe. Les rentiers n'accepteront ce papier que contraints et 
forcés ; mais, du moins, ils seront assurés d'en trouver rem- 
ploi en le remettant au percepteur de leur commune. — En- 
core ici, il n'y a point de valeur créée : il y a tout simple- 
ment, de la part de l'Etat, anticipation sur ses revenus à ve- 
nir, emprunt forcé sur les rentiers, et il est certain que tous 
les bons rentreront à bref délai dans les caisses du Trésor. — 
C'est absolument comme si l'État avait payé les intérêts de sa 
dette partie en argent et partie en quittances d'impôts pour 
l'année suivante; et il recevra en moins, l'année d'après, tout 
ce qu'il aura retenu par avance sur les 'impôts à venir. — Ce 
serait un pauvre expédient. 

3o Allons plus loin encore. L'État imagine de payer toutes 
ses dépenses avec un papier auquel il donne cours forcé. Ce 
papier serait certainement déprécié par rapport aux espèces ; 
mais on comprendrait encore qu'il pût conserver une cer- 
taine valeur si l'émission en avait été limitée au total du bud- 
get ,des recettes de l 'année suivante, parce qu'alors, l'Etat ne 
pouvant refuser d'accepter en payement sa monnaie légale, il 
y aurait pour le papier un débouché toujours ouvert. Mais 
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quel serait le résultat de celte merveilleuse combinaison ? 
L'Etat aurait pu dépenser ainsi par avance une année de ses 
revenus ; mais Tannée suivante il se trouverait sans ressour- 
ces, car tous les imp6ts seraient acquittés en papier. — Ce n'est 
encore qu'un emprunt forcé sur tous les créanciers de TEtat. 
J admets^ par impossible, que ce papier ne subisse pas la 
moindre dépréciation : je constate seulement qu'on ne crie 
point de valeurs en escomptant ses revenus, en demandant un 
payement anticipé à ses débit^rs futurs , ou, si Ton aime 
mieux, en demandant un an de répit à tousses créanciers. 

4<* Poussons les choses à Textrême. — L'Etat ne se contente 
pas de dévorer d'avance ses revenus à venir, d'émettre des 
bons pour une somme égale au montant des recettes à opérer 
dans l'année suivante : il imagine de se créer en papier des 
ressources infinies, de payer en bons non«seulement les dé* 
penses courantes, non-seulement tous les services publics, 
mais de solder encore ainsi le principal de la dette pubifque, 
qui se trouvera de la sorte remboursée à peu de frais. — 11 
émet donc pour 7 ou 8 milliards de papier sans intérêts, et 
donne à ce papier cours forcé et titre de monnaie légale. 

Autant et même mieux vaudrait proclamer fcanchetnent la 
banqueroute,dire qu'on refuse de payer les créanciers de TEtat 
et d'acquitter le prix des services rendus ; autant vaudrait 
jeter au feu le grand-livre de la dette publique 1 — 11 en ré- 
sulterait de mmns funestes conséquences. 

' Un papier, avons-nous dit, vaut ce qu'il représente : or, 
ce papier représenterait 7 milliards engloutis depuis long- 
temps, 7 milliards dont il ne reste rien. — Dira-t-on que ce 
papier serait accepté en payement des contributions ? Mais, 
en admettant que la plupart des contribuables ne fussent pas 
ruinés par la catastrophe, en admettant que les recettes do 
Trésor pussent être toujours les mêmes, il faudrait sept années, 
à un milliard par an, pour retirer ce papier de la circulation ! 
Et pendant ces sept ans, l'Etat serait sans recettes, sans res- 
sources et sans crédit. — 11 émettrait, dit- on, un papier nou-. 
veau I — ^Oui, un papier dont la valeur égalerait zéro: Et c'est 
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avec cela onMl payerait les fournisseurs et les employés? Une 
pourrait pas même payer et nourrir lés soldais et 4es gen- 
darmes chargés de faire exécuter ses ordres! Il serait bientôt 
réduit à déclarer la yérité, à avouer une hideuse banqueroute, 
à démonétiser son papier et àen proscrire le cours ; et j'ajoute 
que c'est encore ce qu*il aurait de mieux à faire. 

Si donc on entend par papter-moniiate un titre qui n'a pas 
même de valeur extrinsèque, qui ne représente rien, qui ne 
repose sur rien, qui n*est et ne peut être réalisable, qui n*est 
même pas, comme les inscriptions de rentes, une profi/késse 
d^ntérêts ; en un mot, si Von entend par là un chiffon de pa- 
pier qu*on ne peut vendre qu'au poids, je^uis, autant que 
qui que ce puisse être, adversaire décidé du papier-monnaie. 
Mais ce que j'appelle monnaie de papier est toute autre 
chose ; mais il n'y a aucun rapport entre le billet de banque 
que je préconise et le billet d'État connu sous le nom de 
papier-monnaie. 

Les financiers de la routine acceptent hautement le billet de 
banque, pourvu qu'il soit remboursable en espèces ; mais ils 
maudissent également la monnaie de papier et le papier* 
monnaie ; m£Ûs ils disent qu'entre le papier-monnaie et le billet 
non remboursable, il n'y a pas la moindre différence (1). 

Celte différence est pourtant assez apparente, et nous allons 
la signaler aux myopes et aux aveugles, de façon que les uns 
puissent voir et les autres toucher. 

On appelle avances^ dans la langue de l'économie, les som- 
mes qui sont consacrées à la production ; 

On appelle dépenses les sommée qui sont consacrées à la 
consommation, à un anéantissement de richesses. 

La banque fait (otijoura des avances^ place productivement 
les valeurs que représentent les billets, et reçoit en retour des 
garanties qui assurent la rentrée des fonds avancés, reçoit des 

(i) Je ne reviendrai point sur la question du remboursement. Elle a été 
assez longuement traitée dans les chapitres qui précèdent; et il a été démon» 
tré que la valeur du billet de banque ne reposait point sur la remboursabilîié 
en espèces. 
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lettres de change dont le payement suffira pour retirer les 
billets de la circulation on pour désintéresser les porteurs. 

L'Etat, an contraire, dépetue toujours^ et le plus souvent 
d'avance les sommes qu^il se procure par la négociation de 
son papier, si bien que pour désintéresser les porteurs il ne 
reste rien. 

Le billet de banque représente toujours des valeurs réelles, 
des valeurs distantes ; 

Le billet d^Etat ne représente que des valeurs nominales ou 
des valeurs qui n'existent plus. 

La banque préie^ et prête à intérêts, de façon qu'elle a tou- 
jonrs à recevoir plus qu'elle ne donne ; 
TL*Etat emprunte f et emprunte pour dépenser stériloment. 

Le billet de banque est toujours garanti par une valeur 
égale, sinon supérieure ; 

Le billet d'Etat n'est que le reçu de valeurs englouties» la 
feconnaissance d*une dette dont rien ne garantit le rembour- 
sement. « 

Aussi, le billet de banque est une monnaie, qui n*a pas 
même besoin de porter intérêts pour avoir cours ; . 
" Thndis que la créance sur TEtat ne peut valoir qu*à raison 
des intérêts qui y sont attachés. 

•Que vaudraient demain les inscriptions de rentes sur le 
grand-livre si l'on déclarait le principal à jamais irrem- 
boursable, et si Ton supprimait à toujours les intérêts? — • 
Rien. 

L^émission des billets de banque est tout au moins bornée 
par la masse des valeurs;présentées à Tescompte et reconnues 
acceptables ; 

L'émission des billets d*Etat n'est bornée que parles dépen - 
ses, qui peuvent être infinies. 

Les recettes de la banque sont toujours forcément supé- 
rieures à rémission des billets, et cela suffit pour assurer à 
son papier une issue et pour en maintenir le cours; 

Les.émissions de l'Etat, au contraire, tendent toujours à 
dépasser les recettes ; elles augmentent même en proportion de 
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la diminution des recettes, car elles ont pour but de suppléer 
à rinsuffisançe des reyenuSi de donnenLau ^uTemement le 
moyen de dépenser ce qu'il n'a pas. - > 

La banque peut incessanuoent émettre de uMiyeau les bil- 
lets qui rentrent dans sa caisse ; . parce que» toutes les fois 
qu'elle les émet, die les prêle contre de nouvelles valeurs dont 
elle aura à receyoir le prix ; 

L'Etat, au contraire, dont les billets ne sont que des recon- 
naissances de sommes reçues et dépensées par anticipation, 
des bons à valoir sur des impôts payés ayant terme, ne peut 
exiger deux, fois le payement d*une somme d^à payée, ne peut 
donc émettre une seconde fois le même billet sans tromper le 
public, sans se déclarer faussement créancier d'une somme 
qui ne lui est pas due. 

Les fonds prêtés par la- banque sont un capital que le tra- 
vail féconde, un capital qui se renonveUe sans cesse, comme 
la semence confiée à la terre ; 

Les fonds empruntés par TEtat sont dépensés comme reve- 
nus, et anéantis pour toujours, comme le grain qu'on jette 
dans la mer. 

n n'est pas difficile de comprendre pourquoi la banque, qui 
a toujours à recevoir de ses débiteurs au moins autant quNe^e 
a prêté, peut rembourser ses créanciers ou les porteurs de ses 
billet$; pourquoi l'Etat, qui dépense plus que sesrevenus, qui 
dépense stérilement le capital qu'il emprunte, est. exposé à 
faire banqueroute. 

Pendant deux ans la Banque de France a émis de la mon-- 
naie de papier qui s'estconstanmient maintenue au pair avec les 
espèces, bien ^'elle ne fut pas remboursable, et elle aurait 
pu sans inconvénients convertir cet état de choses provisoire 
en état définitiC. 

Depuis trois ans, le gouvernement autrichien en est réduit 
aux expédients du papier 'monnaie^ et ce papier perd jusqu'à 
50 pour 100 de sa valeur nominale. Le temps approche 
même où ce papier sera sans valeur aucune, où la banque- 
route devra être hautement proclamée, à moins qu'on n'é- 
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change ce papier contre dei titres de rentes, à moins que 
FEtat ne se reconnaisse débiteur de tontes les sommes dépen- 
sées et ne s*engage à en servir perpétuellement Tintérèt. 
•. On Toit donc qu'entre le billet de banque et le Ullet d'État, 
entre la monnaib di^ papibr et ce qu'on appelle papier-monnaief 
il n*y a pas la moindre analogie. Ei ce qui fait surtout la 
différence f c*est la destination donnée aux valeurs, la desti- 
nation productive ou la capitalisation incessante, d*un côté, 
la destination purement destructive, de l'autre. 

Je suis partisan décidé du billet de banque et de la mon* 
naie de papier : jp suis adversaire systématique du billet d'État 
let de ce qu'on appelle papier-monnaie. 



Le lecteur est maintenant à même déjuger si j'ai rempli la 
première partie de mon progi:amme : 

a Prouver que la monnaie de papier peut réunir tous les 
« avantages de la monnaie métallique, et posséder, en outre, 
« des avantages qui lui sont propres et auxquels les métaux 
« précieux ne sauraient prétendre. » 

C'est ma conviction profonde, et je ne sais si j'ai réussi à la 
faire partager au lecteur, que le papier qui peut acquérir et 
conserver la même valeur et la même fixité de valeur que 
les espèces dans un système de crédit normalement organisé ; 
qui peut remplir exactement le même rôle dans tous les 
échanges, soit à Tintérieur, soit à l'extérieur, et offrir la même 
sécurité ; qui coûte peu de fraiç de production et fiivorise la 
baisse de Fintérét; qui peut, enfin, toujours être exactement 

proportionné aux b^oins de la circulation, etc., etc tendà 

devenir la monnaie normale et perfectionnée, la monnaie des 
sociétés industrieuses et progressives, la monnaie de Tavenir. 

Tout ce qu'on peut dire du danger des banques ne m'im- 
pressionne pas plus que ce qu'on a dit des dangers des 
chemins de fer et de la navigation à vapeur. — Il s'agit de 
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faire disparaître les dangers, et non pas de supprimer les 
banques. — II peut être plus prudent et plus sage de voya- 
ger à pied qu'en wagon ; mais on ne peut se passer de 
chemins de fer, et les accidents» d'ailleurs, deviennent cha- 
que jour plus rares. Il en sera de même des banques et de la 
monnaie de papier. On ne voyage plus en charrette, en pata- 
che, ou en bateau à voiles, que lorsqu'on ne peut faire autre- 
ment : une fois la circulation organisée, on n'emploiera plus 
les espèces que lorsqu'on ne pourra se servir de monnaie de 
papier. 



1 ■ 



CHAPITRE DIXIÈJME. 

BANQUES IMMOBILIÈRES. 



I 



En agriculture comme en industrie, les résultats obtenus 
sont généralement en raison des ayances faites à la production. 
L'infériorité de la l'agriculture française tient à plusieurs 
causes que je n*ai point à développer ici, telles que Texiguîté 
des exploitations, la courte durée des baux, Vignorance tra- 
ditionnelle des cultivateurs, le haut prix de la terre, etc.; mais 
elle tient surtout au manque à peu près absolu de capitaux 
circulants. 

Si Ton veut fovoriser Fagriculture, il faut absolument met- 
tre à la disposition des propriétaires et des cultivateurs des 
capitaux à bon marché ; il faut prêter à de telles conditions 
que l'emprunteur pAisse retirer de l'emploi des fonds un 
profit supérieur à l'intérêt qu'il est tenu de servir. Au taux 
actuel de l'intérêt, toute amélioration agricole est à peu près 
impossible, parce que les capitaux engagés dans le sol ne 
pourraient rapporter ce qu'ils coûtent. 

La plupart de nos propriétaires et de nos cultivateurs sont 
pauvres ou obérés, sont sans capitaux et sans crédit,, sont hors 
d'état de faire des avances à la terre. On peut dire sans exa- 
gération que des maigres revenus de la propriété territoriale, 
une partie sert aujourd'hui à payer le budget de TEtat, des 
départements, des communes, et que le surplus est absorbé 
par le budget de l'usure et par le1)udget de la chicane. Grand 



GHAP. X. — BAIfQUBS UmOBlLliBES. 255 

nombre de propriétaires vivent sur leur capital, mangent 
leur fonds peu à peu» chaque année, s'endettent et ^ ruinent : 
la totalité du produit net ne suffit pas pour couvrir l'intérêt 
des dettes, et' le sol va ^'appauvrissant comme le propriétaire. 

Aujourd'hui, le crédit immobilier n'existe pas. Le plus 
grand propriétaire terrien, sur les. plus solides garanties, ne 
peut emprunter à moins de 5 p: 100 en principal, sans comp- 
ter les frais accessoires, et néanmoins il est reconnu qne les 
meilleures terres -rendent à peine 4 p. 100 au propriétaire 
non cultivateur. Tout emprunt fait dans ces conditions est 
donc une fausse spéculation, une cause infaillible de ruine.-— 
Le paysan propriétaire qui exploite par lui-même, qui tra- 
vaille pendant toute Tannée avec un indomptable courage, 
sans repos ni trêve, qui cumule à son profit la rente de la 
terre et le salaire du travail, qni vit avec la plus scrupuleuse 
économie, et,.convertit en quelque sorte, à fiMx^-d'avariee et de 
privations, la presque totalité du produit brut en produit net ; 
le paysan propriétaire peut seul arriver, à grand'peine, à se 
libérer avec le temps envers le prêteur, à échapper à la ruine 
et à la dépossession. Encore faut-il qu'il ait rencontré un pré- 
teur honnête, un prêteur qui se contente de l'intérêt légal, et 
qui accorde un long terme ; car, s'il tombe dans les serres 
d'un usurier, ou s'il a emprunté à courte échéance, il est 
perdu sans retour. 

L'organisation du crédit foncier peut mettre immédiate- 
ment à la disposition des propriétaires et des cultivateurs des 
capitaux à 4 pour 100 au maximum, à 3 1/2 et même 3 p. 100, 
substituer au remboursement intégral à époque fixe le sys- 
tème des annuités, prévenir les renouvellements onéreux et 
les expropriations forcées. Â ces conditions, les propriétaires 
aujourd'hui obérés pourront amortir des dettes épuisantes, 
les cultivateurs trouveront avantage à emprunter, et les avan- 
ces ne manqueront plus à l'agriculture. 

Dans un livre publié en 1848, sous le titre de Vivre en tra- 
vaillant liai longuement traité cette question du crédit fon- 
cier et agricole. J'ai dit comment on pourrait procéder à une 
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rérorme radicale du régime hypoth&^aire, simplifier les for- 
malités,réduire le budget de Tusure et le budget de la chicane; 
j*ai dit comment pourraient être rachetées et amorties les 
dettes qui rongent la propriété, comment on pourrait éman- 
ciper définit! vemenMes cultivateurs, mettre les fermiers et les 
métayers à même d* acheter et de payer le sol qu'ils fécondent ; 
j*ai décrit le mécanisme des banques immobilières; j'ai ex* 
pliqné pourquoi les obligations seraient recherchées des capi- 
talistes^ préférées même aux rentes surPËtat^dont elles auront 
tous les avantages, moins les inconvénients ; comment ces obli- 
gatiMs seraient amorties et retirées de la circulation, etc. , etc. 
— Je ne répétersff point ici ce que j^ai dit ailleurs ; et je crois 
avoir été assez explicite dans mon projet pour me dispenser 
d'entrer dans dé trop longs commentaires. Cette question, du 
reste, a été parfaitement élucidée en ces derniers temps par 
les journaux, par des brochures, 4)ar des publications de 
toute espèce ; elle commence à être bien connue, et Je puis 
espérer d*être facilement compris, même sans longues expli- 
cations. 



II 



Les banques immobilières, selon moi, doivent être des 
institutions nationales, doivent rendre des services désintéres- 
sés. Etablies surtout au profit des emprunteurs, elles doivent 
s'efforcer de faire participer leurs clients à toute réduction 
possible dans le taux de Tintérêt, et ne jamais exiger d'eux, 
au delà des arrérages à servir aux bailleurs de fonds bt de la 
prime d'amortissement, que la commission de 1/2 pour 100, 
destinée à couvrir les frais d'administration, les droits du 
Trésor et les perles éventuelles ; elles doivent se charger, en 
outre, de capitaliser incessamment en principal et intérêts, 
pour le compte des débiteurs, toutes les sommes' provenant 
des primes annuelles ou dès payements anticipés. 

C'est assez dire que les banques immobilières ne doivent 
pas être fondées par des compagnies de spéculateurs, qui vi- 



CUAF. X. — BANQUES IMAfOBILIEEES. 257 

seraient par-dessus tout à réaliser, aux dépens des emprun- 
teurs, de gros bénéfices et de gros dividendes. 

Ces banques, à rigoureusement parler, ne sont que des 
intermédiaires entre les emprunteurs et les capitalistes. Aux 
premiers elles procurent des fonds à bas prix, moyennant 
1" une hypothèque» 2''une prime annuelle de libération, 3° un 
intérêt modéré, 4"" une faible commission ; aux seconds elles 
garantissent V un placement commode et sûr pour leurs ca- 
pitaux, un placement qui permet de toujours rentrera volonté 
dans les fonds avancés par la négociation des titres, T des in- 
térêts régulièrement servis à jour fixe. — Les banques sont 
des établissements de crédit pour les propriétaires qui emprun- 
tent, et des établissements d'assurances pour les préteurs. 

En plaçant ces banques sous la garantie de la nation et en 
leur donnant une organisation unitaire, on arrive à com- 
biner la plus grande économie de frais, pour les emprun- 
teurs* avec la plus complète sécurité pour les bailleurs de 
fonds. Toutes les banques opèrent de la même manière, 
prêtent sur les mêmes garanties, aux mêmes conditions et 
au même taux ; ce qui rend partout F intérêt uniforme et 
assure aux obligations de tous les établissements la même 
valeur. Elles relèvent toutes d'un même centre, correspon- 
dent entre elles, acceptent mutuellement leur papier; ce qui 
suffit pour donner cours aux obligations dans toute la France ; 
elles versent au Trésor leurs bénéfices nets, ce qui permet 
de compenser les pertes accidentelles d'une institution parles 
bénéfices de toutes les autres, de créer un fonds de réserve, 
d'universaliser la solidarité, par conséquent de réduire au 
minimum la commission destinée à couvrir les frais. Enfin» 
par les rapports qu'elles entretiennent avec la Banque de 
France, les banques immobilières peuvent limiter le maxi- 
mum de rintérêt perçu par elles et payé par les emprunteurs 
au taux même de l'escompte de la Banque centrale, c'est-à- 
dire au taux le plus bas. 

Une organisation unitaire peut seule présenter de pareils 
avantages. 
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III 



Od a proposé d^autoriser, soit entre capitalistes et proprié- 
taires spéculateurs, soit entre propriétaires obérés seulement, 
la fondation de banques départementales, de banques indé- 
pendantes les unes des autres et appartenante des compagnies 
particulières. On a demandé pour ces banques Fappni de 
FEtatet des départements, une subvention directe ou une ga- 
rantie contre une partie des pertes éventuelles. 
A notre avis, ce serait gratuitement renoncer aux béné- 
fices de Funité sans compensation; ce serait retomber dans tous 
les inconvénients de la pluralité des banques et de la diversité 
des titres ; ce serait restreindre le cours des obligations aux 
limites d'un département et en déprécier la valeur; ce serait 
rebrousser chemin sur la route du progrès, au lieu d*aller en 
avant. 

Que chaque département ait sa banque immobilière, c'est- 
à-dire sa succursale, nous le voulons ; que chaque succursale 
soit placée sous la surveillance des hommes de la localité, 
nous le voulons encore ; mais nous voulons aussi que tou- 
tes les succursales relèvent d'une même direction supérieure, 
soient rattachées entre elles par les liens de la solidarité ; et 
cela dans Tintérét des prêteurs et des emprunteurs tout en- 
semble. 

Point de banque fondée par des spéculateurs ! Les spécula- 
teurs s'efforceraient d'élever le taux de la commission au- 
dessus des frais généraux pourréaliser des bénéfices, et ilsn'ad- 
mettraient point les emprunteurs à profiter constamment de 
toute baisse possible dans le taux de l'intérêt. H n*y a point 
ici, oomme' dans les opérations d'Escompte, de risques à cou- 
rir, et riiitervention des spéculateurs n'est nullement néces- 
saire. Il est infiniment probable, en outre, que les obligaticms 
d'une compagnie particulière ne se négocieraient pas aussi 
facilement que les titres émis par une institution nationale, et 



CUA1>. X. — BANQUES IMMOBILllLEliS. i59 

que les emprunteurs auraient à payer non -seulement une 
commission plus forte pour les frais, mais encore un intérêt 
plus élevé. 

Les inconvénients d*une banque fondée sur la mutualité des 
propriétaires obérés sont d'une autre nature , mais ne sont 
pas moins graves. Si les emprunteurs qui demandent crédit 
prétendent se créditer eux-mêmes, il n'est pas sûr qu'ils soient 
en état de dicter les conditions aux véritables prêteurs, et 
de placer avantageusement leur papier ; il est à craindre, au 
contraire, qu'ils ne soient réduits à vendre leurs titres au ra- 
bais, à céd^ leurs obligations a perle, à capituler devant les 
bailleurs de fonds. — Ce serait une étrange manière de con- 
stituer le crédit ! 

Pourrait-on sans imprudence extrême convertir en obli- 
gations de ces banques privées les fonds des caisses d'épar- 
gnes, les capitaux des caisses de secours mutuels, des sociétés 
tontinières ou d'assurances sur la vie, les fonds des commu- 
nes? — Evidemment non. — La Banque centrale et les comp- 
toirs voudraient-ils faire des avances sur dépôt de titres par- 
ticuliers? Trouverait-on à placerce papier aussi facilement que 
les obligations de banques nationales ? Pourrait-on avec ce 
papier se libérer de droit envers la banque d'un autre dépar- 
tement ? — Non, certainement non. 

Assurément le papier de ces banques particulières n'aurait 
point les avantages des obligations de nos banques immobi- 
lières , et n'inspirerait pas la même sécurité, la même con- 
fiance. 

Je reconnais que les banques fondées sur la mutualité des 
propriétaires emprunteurs pourraient proscrire les bénéfices 
de pure spéculation, demander seulement à chaque sociétaire 
une part contributive dans les frais généraux proportionnelle 
à la somme qui lui aurait été prêtée ; mais ces banques ne 
pourraient emprunter et par conséquent prêter qu'à haut 
prix ; mais elles devraient forcément faire peser sur chaque 
associé une cotisation d'autant plus forte, une solidarité d'au- 
tant plus lourde, que les associés seraient moins nombreux* 
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Dans ce syslèmet chacun doit forcément 8*engager à contri- 
buer proportionnellement à tous les frais, et de plus à Xw^ k$ 
siniêtreij jusqu'à concurrence des pertes sociales, sans pouvoir 
limiter d'avance les sommes qu'il entend exposer, sans savoir 
combien il aura à payer en totalité pour être complètement 
dégagé; car il n'est pas seulement responsable des sommes 
qu'il a reçues comme emprunteur, il est encore responsable, 
comme associé solidaire, de toutes les pertes, de toutes les 
dettes, de tous les titres en circulation, et responsable sur la 
totalité de son avoir, sur les biens hypothéqués, comme sur 
ceux qu'il n'a point afiectés à la garantie de l'emprunt. — Si 
la responsabilité est limitée, le crédit de la banque diminue 
dans le même rapport. 

Je crois qu'on aurait beaucoup de peine à organiser en 
France, surtout à faire prospérer des banques fondées sur 
le principe de la mutualiU directe; je crois que le crédit éma- 
nant de CCS banques serait nécessairement onéreux pour les 
emprunteurs. 



IV 



Je repousse les banques locales et indépendantes, qu'elles 
soient fondées par des spéculateurs ou qu'elles soient établies 
sur le principe de la mutualité restreinte et directe entre les 
propriétaires nécessiteux d'un même département. 

Dans le premier cas, on livre les propriétaires emprunteurs 
aux spéculateurs capitalistes ; 

Dans le second cas, on les livre aux usuriers. 

Le mode que je propose réunit tous les avantages des com- 
pagnies mutuelles entre propriétaires et tous les avantages 
des compagnies de spéculateurs à primes et à intérêts fixes, 
sans avoir les inconvénients de l'un ni de l'autre système : 

l"Les avantages des compagnies mutuelles, carmes ban- 
<|ueb sont désintéressées et- ne l'ont point de bénéfice» de spé- 
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culatioiit mais prêtent au même taux qu'elles empruntent; 
car la commission est proportionnée aux frais généraux ; car 
les frais doivent nécessairement décroître relativement à me- 
sure qu'augmente le nombre des emprunteurs ; car ces ban- 
ques opèrent solidairement sur toute la surface du pays... — 
Cest la mutualUé indirecte^ mais généralisief et par cela 
même la mutualité la plus efficace et la moins onéreuse. 

2<) Les avantages des compagnies à primes fixes, puisque la 
cotisation de chaque emprunteur est rigoureusement déter- 
minée d'avance, peut diminuer , mais ne peut jamais aug- 
menter ; puisque nul n*est jamais tenu au delà de sa dette 
personnelle, n*a à répondre; en principal et intérêts, que des 
sommes qui lui ont été prêtées, n'est point solidaire des en- 
gagements de la banque et des pertes qu'elle pourrait subir. 

J'assure même aux emprunteurs la faveur de profiter con- 
stamment de toute réduction présente ou à venir dans le 
taux de l'intérêt, même après la signature du contrat, ce que 
n'accorderait certainement pas une banque particulière. Dès 
que le taux de T intérêt diminue, mes banques opèrent des 
conversions, tiennent conipte de ladifférence aux emprunteurs, 
qui peu vent à volonté diminuer proportionnellement le mon- 
tant des annuités, ou convertir en primes d*amortissement 
une partie des sommes qu'ils auraient à payer cbaque année, 
danstout autre système, à titre de simple intérêt. 

Le crédit de nos banques, cautionnées par la nation, placées 
sous une direction unitaire,, surveillées et contrôlées par des 
administrateurs élus et par les inspecteurs du Trésor ; de nos 
banques, qui ont pour agents des hommes d'afiaires capables 
et expérimentés, les receveurs de l'enregistrement; de nos 
banques, qui pourront négocier directement leurs titres à la 
Banque de France, à la caisse des consignations et aux caisses 
d'épargne, etc. ; de nos banques, dont les obligations, comme 
les effets publics, serontacceptées en garantie de sommes avan- 
cées partons les établissements de crédit, sera nécessairement 
supérieur au crédit des banques particulières, administrées 
on ne sait comment et dépourvues de tout contrôle efficace. 
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Non obligations, toujours acceptables au pair pour leur va- 
leur nominale, augmentée des intérêts échus, par toutes les 
banques immobilières de France, cotées officiellement à la 
Bourse, forcément rachetables dans un délai déterminé, et 
dont les intérêts peuvent être touchés à jour fixe dans fous 
les cantons de la république, ne sauraient être comparées aux 
obligations de quelque compagnie privée, lesquelles ne peu- 
vent avoir cours que dans un étroit rayon, ne sont accepta- 
bles que par la compagnie dont elles émanent, ne présentent 
enfin que des garanties incomplètes^ 

Ces obligations, étant aeeeptableê comme monnaie par tou- 
tei le$ banquêi immobilUreê^ ne pourront jamais descendre 
an-dessous du pair; parce que, si elles étaient momentanément 
dépréciées, les propriétaires débiteurs s'empresseraient de les 
acheter pour se libérera bon marché, pour éteindre leurs det- 
tes par anticipation. Les obligations, d'ailleurs, portent inté- 
rêt, sont dès lors un papier-capital f et non un papier-monnaie; 
un papier que Ton garde comme placement de fonds, et non 
pas un papier improductif dont on est intéressé à se défeire: 
elles resteront donc dans les portefeuilles des rentiers, an lien 
d*êtfe incessamment jetées dans la circulation comme les bil- 
lets de banque ; elles seront moins offertes que demandées. 

Que le gouvernement et la caisse des consignations placent 
en obligations immobilières une partiedes fondsdes communes 
et des caisses d'épargne, quis*élèvent à plus de 200 millions ; 
que les compagnies tontinières et les sociétés de seconrs mu- 
tuels soient invitées à acheter des obligations, an lien d'ache- 
ter des rentes, avecles capitaux qu'elles sont tenuesde placer, 
et bientôt ces obligations jouiront d'une prime sur le marché, 
trouveront à se négocier à peine émises. 

Les obligations immobilières ne tarderaient même pas à 
dépasser le pair, si elles n'étaient pas soumises au rembour- 
sement obligatoire, si la tendance à la hausse n'était pas con- 
stamment neutralisée par Téventualité d'une conversion et 
du rachat. 

En Prusse, où les capitaux sont moins abondants qu'en 
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France» les lettres de gage, qui ne sont autre chose que des 
obligations des banques immobilières à 3 et demi pour 100 
d'intérêt, se sont constamment négociées au-dessus du pair, dé 
1830 à 1840. Ces titres, qui, encore une fois, ne rapportent 
que 3 et demi pour 100 d'intérêt annuel, ont été cotés à la 
Bourse, dans cette période de lOans, de 104 à 107 francs. -^ 
L'intérêt, qui était de 4 pour 100 dans le principe, a été rédnit 
ù 3 et demi. 

Quel taux d'intérêt faudrait-il attribuer aux obligations, 
dans les premiers temps, pour en accréditer l'usage ? Cela 
dépendra évidemment des circonstances, et surtout du sys- 
tème qui sera adopté. 

Si Ton voulait mettre nos projets à exécution, si la Banque 
de France, devenue Banque nationale, consacrait 100 mil- 
lions à favoriser le crédit foncier, l'intérêt des obligations pour- 
rait être ramené au taux d'escompte de la Banque, c W-à-dire 
à 3 pour 100. 

Si la Banque centrale ne voulait pas entrer dans cette voie, 
mais si Ton plaçait en obligations les fonds des caisses d'épar- 
gne, rintérèt pourrait être 6xé à 3 et demi, à 4 pour 100 an 
maximum, dans les premiers temps, mais ne tarderait pas à 
être réduit par des conversions successives. 

Laissant de côté cette question de l'intérêt, qu'on ne peut 
décider d'avance d'une manière absolue , nous pouvons af- 
firmer que les obligations se maintiendront facilement au 
pair, circuleront pour lenr valeur nominale augmentée^des 
intérêts échus jour par jour, comme les bons du Trésor, 
pourvu que la Banque de France et les comptoii^ d'escompte 
veuillent prêter sans difficulté sur dépôt de ces titres, qui ne 
sont pas sujets à varier de valeur, au gré des événements po- 
litiques, comme les fonds publics. 

Avant longtemps , cela est infiniment probable, les capi- 
talistes rechercheront avec empressement les obligations fon- 
cières; les banques recevront plus de demandes qu'elles 
n'auront de titres à émettre, et l'on se disputera leur papier, 
comme on dispute chez les notaires les bons placements. 
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Quiconque aurades fonds disponibles s'empressera de les con- 
vertir en obligations, qui valeni les billets de banque comme 
monnaie, et qui de plus rapportent un intérêt, qui valent les 
fonds publics comme placement, et qui offrent plus de sécurité. 
Tous les fonds que l'on dépose aujourd'hui chez les ban- 
quiers et chez les notaires, tous les capitaux qu'on place sur 
hypothèque, viendront s'échanger contre cet incomparable 
papier. 

Les fonds ne manqueront donc pas aux banques immo- 
bilières, et nous pourrions nous passer du concours delà 
banque de circulation, si nous ne tenions à faiœ baisser rapi- 
dement le taux de l'intérêt. 

Nous demandons que la banque escompte les obligations, 
i^, pour en accréditer le cours dès le principe ; %^ pour limiter 
dès aujourd'hui l'intérêt à exiger des emprunteurs au taux de 
l'escompte de la banque ; 3** mais surtout pour réduire encore 
cet intérêt par degrés, à mesure que la banque abaissera le 
taux de son escompte, et pour pouvoir opérer incessamment 
des conversions avantageuses aux propriétaires et aux cultiva- 
teurs. 

J'ai ditque les obligations immobilières exerceraient une at- 
traction sur les capitalistes. ... — C'est que ces titres, en effet, 
seront préférables à tous les titres connus. Le porteur d'obli- 
gations touche ses arrérages chaque semestre, à jour fixe, 
comme le créancier de l'Etat ; et de plus il n'appi^hende ni 
les crises financières ni les révolutions, car il a la garantie 
de la banque, la garantie de l'Etat, la garantie de l'emprun- 
teur, et, en outre, la garantie suprême des biens hypothéqués. 
Le porteur d'obligations, plus heureux que le propriétaire 
foncier, possède une valeur aussi solide que le sol, plus fadle- 
ment réalisable, donnant un produit net supérieur, sans im- 
poser aucune charge. Le porteur d'obligations ne redoute ni la 
grêle ni la gelée, ni les inondations ni les sécheresses, ni la 
disette ni l'excessive abondance^ ni le manque de débouchés 
ni les crises commerciales ou les failHles; il n'a pas même à 
s'inquiéter de l'administration de ses biens, de la vente de ses 



CHAP. X. — BANQUES IMMOBILIÈEKS. 265 

produits, de la rentrée de ses fermages, etc: ... Le porteur d'o- 
bligations est le rentier par excellence! 



On doit comprendre que le capital de garantie que nous 
avons demandé à TEtat, pour inspirer aux porteurs d'obliga- 
tions un surcroît de confiance, est parfaitement inutilct et 
que nos banques pourraient très-bien s'en passer. Le yéritabie 
capital des banques immobilières se compose des biens hypo- 
théqués, et ce capital est toujours au moins double, en valeur, 
de la masse des obligations émises. Cependant, comme la ga- 
rantie supcîrflue de TEtat n'est point et ne sera jamais onéreuse 
au Trésor, comme l'engagement de TEtat n'est qu'éventuel, il 
y a avantage, sous tous les rapports, à constituer aux banques 
immobilières une dotation nationale qui ne sera jamais com- 
promise et qui servira à donner un essor immense à leur 
crédit. 

Quant aux frais de premier établissement, ce n*est qu*nne 
avance que nous demandons à l'Etat, une avance qui sera 
promptement remboursée. Avant longtemps, les banques 
couvriront leurs frais annuels, réaliseront même des bénéfices 
assez considérables, qui iront former, puis grossir le fonds de 
réserve; et alors le capital de garantie deviendra plus que ja« 
mais inutile. 

Comment les banques seraient-^lles exposées à subir des 
pertes ? 

Elles ne prêtent que sur première hypothèque, et jusqu'à 
concurrence du tiers ou de la moitié au plus des biens enga- 
gés. Elles prêtent moins du tiers ou de la moitié, si la garan- 
tie ne leur parait pas suffisante. — Les immeubles sont éva- 
lués d*après le cadtstre, c'est-à-dire au prix le plus bas. 

Les banques ne peuvent être primées par aucune espèce 
de privilèges ou d'hypothèques. 
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Le notaire qoi a rédigé Tacte répond de la capadté de 
l'emprunteur et de la validité dn contrat. 

Les agents des banques sont des hommes experts en affaires, 
très-compétents pour examiner destitres de propriétéf pour ju- 
ger un contrat, pour apprécier la yaleurdesbiensbypothéqués.^ 

Les banques prêtent des obligations non remboursables à 
époque fixe, remboursables seulement après la libération de 
Pemprunteur. 

En ce qui concerne le principal, la sécurité est donc absolae. 

Pourraient^lles perdre sur les arrérages? 

Elles perçoivent par semestre et d'aVatice un intérêt au 
moins égal à celui qu'elles payent seulement à terme échu. 

Elles peuvent se faire envoyer en possession des biens des 
débiteurs retardataires; elles peuvent même faire vendre les 
immeubles hypothéqués, dès qu'il leur est dû deux semestres 
d'annuité. 

En sus de l'intérêt proprement dit, elles perçoivent par se- 
mestre et d'avance une commission d'an quart ]pour 100 
pour faire face aux frais, et de plus une prime d'amortisse- 
ment qui éteint peu à peu la dette par fractions, qui aug- 
mente dès lors la solidité de la créance: 

Elles ont la fsrculté de toujours placer leurs fonds disponi- 
bles à intérêts composés par le rachat des titres, de capitaliser 
sans délai les primes qu'elles reçoivent d*aTance, et de ne 
tenir compte de cette capitalisation aux débiteurs qu'à terme 
échu, ce qui leur assure constamment le bénéfice des intérêts 
composés sur le total des primes de chaque semestre. 

Elles peuvent avoir ainsi racheté toutes leurs obligations 
avant même la libération totale des emprunteurs, et toucher 
encore des annuités quand elles n'ont plus d'intérêts à servir. 

A mesure que la dette des emprunteurs va diminuant cha- 
que année, rhypothèque primitive subsiste presque toujours 
jusqu*à remboursement. 

Encore ici la sécurité est donc absolue. ^ 

Le cas le plus défavorable qui puisse se présenter, c*est que 
la banque, réduite à taire exproprier un débiteur, ne trouve 
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pas immédiatement d'acquéreur pour le bien hypothéqué, et 
soit obligée de le prendre pour son compte, en compensation 
de ce qui lui est dû, c'est-à-dire soit obligée de payer une 
maison ou une terre au tiers ou à la moitié de sa véritable 
valeur (1) ! 

— Ce peut être une cause de ruine pour le débiteur expro- 
prié, je raccorde, mais non pour la banque, pour le créancier 
adjudicataire. 

En examinant avec attention dans les moindres détails les 
opérations des banques immobilières , on verra que ces éta- 
blissements ne peuvent jamais courir de risques sérieux. La 
commission d'un quart pour 100, à elle seule , suffira pour 
couvrir tous les frais d'administration et toutes les pertes 
fortuites : elle donnera même un excédant ou bénéfice net. 
Nous sommes autorisés à tirer cette conclusion d'après l'ex- 
périence des banques allemandes, et d'après ce qui se passe 
pour les compagnies d'assurances contre Tincendie. 

Les compagnies d'assurances s'engagent, moyennant une 
prime d'un demi pour tntlla, à garantir leurs clients contre 
tous les sinistres d'incendie. Cette prime de 50 centimes par 
mille francs assurés suffit pour payer 1^ tous les frais d'ad- 
ministration, 1"* tous les sinistres quelconques, 3^ de beaux 
dividendes aux actionnaires. Gomment, avec une prime d'un 
quart pour cent, les banques immobilières , qui n assurent 
qu'un service d'intérêts; qui ne redoutent ni incendie ni si- 
nistre d'aucune espèce,' qui sont tout au plus exposées, dans 
les circonstances les plus graves, à faire aux porteurs d'obli- 
gations des avances d'arrérages, sauf à se récupérer sur les 
emprunteurs et sur les biens affectés; comment les banques 
immobilières , qui reçoivent par anticipation les intérêts 
qu'elles payent à terme échu, pourraient-elles jamais se trou- 
ver en perte? 



(0 Les banques usent rarement du droit d'expropriation. Le service exact 
de rannuKé assure l'extinction de la dette. Or, comme les banques ne prêtent 
que sur immeubles produisant un revenu net, il leur sufllt, à la rigueur, pour 
assurer le service des annuités, de mettre les immeubles sons séquestre. 
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VI 



On s'alarme avec raison du chiffre énorme de notre dette 
flottante; on se demande, s'il survenait une crise industrielle 
OQ politique, comment le Trésor pourrait rembouner, à bref 
délai et à première demande, les 140 millions dont il est re- 
devable aux caisses d'épargne? Cette menace de rembourge- 
ment instantané, qui pèse constamment sur le Trésor public, 
est un danger -sérieux et permanent. On se rappeUe quels im- 
menses sacrifices l'Etat a dû s*imposer, après 1 848, pour 
remplir des engagements sacrés, mais excessivement onéreux. 
C*est dans les temps de calme et de prospérité, quand Fimpôt 
indirect est productif, quand Targent afflue au Trésor, que les ' 
caisses d'épargne reçoivent des dépôts considérables; et c'est 
dans les temps de crise, quand les impôts rentrent avec dif- 
ficulté, quand les dépenses du Trésor augmentent en même 
temps que les receltes diminuent, c'est alors que VEtat est 
brusquement assailli par ses créanciers, est obligé de rem- 
bourser à la fois tous les dépôts volontaires. 

11 faut mettre un terme à cet état de choses. 

QueTEtat continue à recevoir les fonds des caisses d'épar- 
gne et à offrir sa garantie aux déposants, nous le Toulons; 
mais, qu'il donne à ces capitaux un emploi productif, et sur- 
tout qu'il se décharge de cette ruineuse obligation de rem- 
bourser tous les dépôts à~première demande. 

Avant 1848, les fonds déposés aux caisses d'épaiigne pro- 
duisaient 4 pour 100 d'intérêts, et il était retenu un demi 
pour 100 pour frais d'administration. Les déposants avaient 
droit à 3 et demi pour 100 et à la capitalisation incessante en 
principal et intérêts des sommes déposées. 

Le 7 mars 1848, le gouvernement provisoire porta l'inté- 
rêt à 5 pour 100, pour engager les créanciers du Trésor à ne 
pas retirer leurs fonds, et, depuis lors, le taux est resté le 
même. Cet intérêt est trop élevé. Il faut le ramener à Set 
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demi ou à 3 pour 100. Les défxosants qui cherchent avant tout 
un placement sûr laisseront leurs fonds à la caisse d'épar- 
gne ; ceux qui voudront un intérêt plus élevé pourront ache- 
ter des rentes. 

Il faudrait encore adopter une autre mesure : il faudrait 
décider que, dès que le compte d*un déposant s'élèverait à la 
somme de 100 francs, soit par suite des versements successils, 
soit par Tefifet de la capitalisation des intérêts, TEtat serait au- 
torisé à acheter, pour le compte du créancier, une obligation 
des banques immobilières, dont il garantirait la valeur en prin- 
cipal et intérêts tant que cette obligation ne serait pas retirée 
par rayant droit. Si les déposants veulent laisser leurs titres 
à la caisse d'épargne, on leur en servira l'intérêt, ou bien on 
leur portera cet intérêt en compte; s'ils veulent les retirer, 
l'Etat sera déchargé de toute responsabilité. 

D'après ce système, l'Etat ne serait jamais tenu de rem* 
bonrser en espèces à un méine déposant que les sommes in- 
férieures à 100 francs de capital, ou des fractions de 100 francs, 
et, pour le surplus, il pourrait donner des obligations tou- 
jours facilement négociables, mais non remboursables en écus 
à la volonté des porteurs. 

Ainsi nous assurons aux déposants l'intérêt à 3 ou à 3 et 
demi pour 100 et la capitalisation incessante des sommes 
versées, et nous leur conservons la garantie de l'Etat, tant que 
les fonds restent à la caisse ; mais nous délivrons le Trésor de 
cet immense danger du remboursement forcé, à première de- 
mande, de centaines de millions. 

Les clients des caisses d'épargne, à notre avis, y gagneront 
un surcroit de sécurité, puisqu'ils auront à la fois et la garan- 
tie dé l'Etat et la garantie des banques immobilières ; ils y 
gagneront, en outre, de pouvoir toujours facilement négocier 
leurs titres, probablement au pair, même dans les circonstan- 
ces les plus difficiles. Après la révolution de Février, nous 
avons vu des ouvriers, qui avaient des centaines de francs à la 
caisse d'épargne, dans l'inipossibilité absolue de faire usage de 
ces économies non réalisables ; nous les avons vus réduits à 



aller déposer leurs bardes au Monl-de-Piété » à 12 et 15 pour 
100 d*ialérâ(, pour acheter du pain... S'ils avaient eu des 
obligations des banques immobilières^ ils auraient pu les né- 
gocier, ils auraient pu, en les donnant en gage au comptoir 
d'escompte, emprunter au maximum de 5 pour 100(1). 

Les fonds des caisses d*épargne, placés en obligations des 
banques immobilières , serviront à soutenir le cours de ces 
titressur le marcbéy alimenteront les banques de capitaux circu- 
lants à 4 pour 100 d'intérêts, au maximum, dans lespremiers 
temps, et Fon pourrait décider que les titres achetés par les 
caisses d*épai^e seraient les derniers soumis à la conversion. 
La caisse des consignations pourrait être Tîntermédiaire 
chargé de centraliser et de placer les fonds déposés , et la 
différence de Vi pour 100 entre l'intérêt des dépôts et le taux 
des placements suffirait largement à payer les frais d'adminis- 
tration^ Peut^tre même serait-il possible de couvrir les dé- 
penses des caisses d'épargne à l'aide d'une simple commission 
de V« pour 100, et d'abaisser à 3 fr. 75 c, et même à 3 fr. 65c.| 
le taux des prêts consentis en faveur des banques immobi- 
lières. 



VII 



L'organisation administrative de nos banques réunit toaiefl 
les conditions d'une direction édairéé et unitaire, d*une sur- 
veillance active et intelligente , d'un contrôle effiôu». 



(1) Je trouverais convenable que rinlérct des sommes versées aux caitfes 
d'épargne iûl réduit à 3 pour 100 pour les déposants. Les caisses d'épsrgoe 
pourraient alors fournir aux banques immobilières des capiUux à Sir. 66 c. 
d'Intérêt annuel, ce qui représente 1 centime par Jour pour 100 firanes» d 
les 65 centimes de dllTérence sen'iraient à couvrir tous les frais d'admliiism' 
tlon. Dès que le déposant retirerait ses fonds, Il toucherait la toulité de l'in- 
térêt payé par la banque Immobilière, soit les 3 fr. 65 c. produlU par roMl* 
gfitiun qui lui serait remise sans avoir de retenue à subir ; et la caisse pour' 
ralt se charger gratuitement de recouvrer les intérêts semestriels pev le 
compte des porteurs d'obligations. 
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Le ministre des finances (i) imprime à toutes les banques 
la même impulsion» leur prescrit les mêmes tarifs et les mêmes 
r^lements y de sorte que chaque établissement derient une 
succursale d'une seule et môme inrtitution, que toutes les obli- 
gations offrent la même sécurité et obtiennent le même crédit, 
que le taux de l'intérêt peut être rendu à peu près uniforme 
sur tous les points de la République. — Ce sont là d'incom- 
parables avantages. 

Le comité de surveillance est composé de membres élus 
parles conseils généraux ; et , de plus , nous avons cru devoir 
adjoindre à ce comité des hommes spéciaux : le directeur de 
Tenregislrement et des hypothèques» le directeur des contri- 
butions directes, les chefs de la magistrature et du parquet, le 
receveur général, enfin le préfet du déparlement, qui appor- 
teront le tribut de leurs lumières et l'appui de leur autorité, 
qui faciliteront les rapports de la banque avec tous les agents 
de l'administration placés sous leurs ordres ou sous leur dé- 
pendance immédiate. 

Pour les comptoirs nationaux d'escompte, nous avons ad- 
mis des actionnaires , et nous avons pris parmi les actionnaires 
les membres du conseil , parce que , quand il s'agit de prêter 
sur signatures, d'apprécier la solvabilité de commerçants et 
d*industriels, d'accorder ou de refuser un crédit qui n'est ga- 
ranti ni par un gage spécial ni par une hypothèque , il est in- 
dispensable de confier la direction à des hommes qui puissent 
connaître la solvabilité des emprunteurs, qui soient respon- 
sables , au moins en partie , des pertes éventuelles , qui aient 
intérêt à développer les opérations de l'établissement pour 
augmenter leurs profits et leurs dividendes, et intérêt en 

(1) Nous a?on8 mis les banques immobilières sous la direction du ministre 
des llnances, l» parce qu'il est bon que toutes les institutions de crédit, qui 
sont appelées à se prêter un mutuel appui, relèvent d'un même ministère ; 
2* parce que le ministre des flloances a dans ses attributions le cadastre, l'en- 
registrement et les hypothèques ; S» enfin, parce que les banques immobilières 
pourront avoir besoin du concours des comptoirs et même du concours des 
receveurs généraux, des receveurs particuliers et des percepteurs, pour les 
déplacements de fonds, pour les remboursements d'obligations et pour les 
payements d'intérêts sur les diflférents points du territoire. 



i72 i' PAâT. — DISCUSSION DE PttlNGiPËS. 

même temps à ne pas se lancer dans des spéculations aventu- 
reuses, dans la crainte de compromettre leurs capitaux. 

filais le concours d'actionnaires intéressés n'est nullement 
indispensable dans l'administration des banques immobilières, 
qui ne (ont que des affaires sûres , qui ne prélent que sur hy- 
pothèques. Il ne s'agit point ici d'apprécier la solvabilité pré- 
sumée d'un emprunteur^ chose délicate et souvent difficile : 
il s'agit tout simplement d'examiner la valeur d'un immeuble, 
les charges qui le grèvent, et la capacité du propriétaire qui 
demande à contracter. 

La valeur de l'immeuble est irrévocablement déterminée 
par le principal de la contribution. Du reste , le receveur de 
Tenregistrement a tous les éléments d'un contrôle efficace et 
sérieux. 

La capacité du contractant est garantie par le notaire et par 
les titres de propriété, qui devront être produits. 

Enfin, les charges qui grèvent l'immeuble seront précisées 
par un certificat du conservateur des hypothèques. 

Dans un pareil contrat^ rien n'est laissé au hasard, à Var- 
bitraire « et tous les hommes spéciaux reconnaîtront que les 
receveurs de Tenregistrement, pour traiter au nom de la ban- 
que, seront infiniment plus compétents que des actionnaires. 

Ainsi, le notaire répond de la qualité des personnes et de la 
validité de l'acte ; les agents de l'administration constatent 
simplement des faits : l"* le chiffre de la contribution foncière 
et la valeur de l'immeuble , 2® Tétat des inscriptions hypothé- 
caires. La banque, qui ne prête qu'après l'accomplissement 
des formalités légales, après avoir vérifié l'acte et les pièces; 
est donc parfaitement à l'abri de toute espèce de sinistres. 



VIII 

Dans l'intérêt des banques et dans l'intérêt des emprun- 
teurs , nous avons rendu obligatoire la libération par an- 
nuités. 



•*** 



' '^ il 

. ■ i- 
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Nous avon» hîssé atr débiteur la faculté. de âétéryninèr Tuî- 
même le ehififre de la' prime qu'ît entendait consacrer chaque 
année à ramortissement de sa dette ; mais nous Pavons auto.- 
rîsé'à se libérer piair anlicipaliori, sbît en totalité , soit en par- 
tie; et nous avons fm posé aux banques Tobligation de capita- 
liser incessammenf, à intérêts composés , pour le compte de 
Temprunteur et au taux même de l'emprunt, les primes ver- 
sées , les payements anticipés , et les intérêts semestriels pro- 
duits par ces prîmes et par toutes les sommes payées par 
anticipation. Seulement, celte capitalisation ne commence à 
courir de droit contré la banque qu^à semestre échu pour les 
primes* et que six mois après le versement pour les paye- 
ments anticipés, a moins que le débiteur n*ait prévenu d'à- . 
vance ou n'ait tenu compté d'un semestre d'intérêts dans ses 
versements. 

Nous avons autorisé les banques à prendre les arrêtés de, 
compte « réglés tous les' six mois , comnie basses d'un contrat 
nouveau à faire avec les emprunteurs ; mais nous n'avqns pas 
voulu convertir cette faculté en obligation , à raison des in- 
convénients qui en pourraient résulter dans iin grand nombre 
de cas. Ces traités nouveaux offriront aux emprunteurs de 
grands avantages, et leur permettront de ralentir ou d'accélé- 
rer leur libération , en réduisant ou en augmentant le chiffre 
de l'annuité à payer. 

Pour ces traités nouveaux, ou pour ces modifications des 
conveiitions primitives, nous n'avons point voulu imposer aux 
débiteurs les frais d^un acte authentiqué. S'i{s manquent à 
leurs engagements, ils se trouveront replacés sous l'empire du 
premier contrat, et c'est assez pour offrir à la banque une 
complète sécurité. , ... 

En thèse générale, les emprunteurs auront avantage à op- 
ter pour l'amortissement le plus lent et pour ïes primes les 
plus faibles. S'ils veulent accélérer leur libération, ils pour- 
ront, quand ils auront des fonds disponibles, proccder par 
payements anticipés et donner des à-comptes. Les sommes 
ainsi versées seront, comme les primés, capitalisées à leur 

18 
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profit à intérêts composés ; mais, dans les années difficiles, ils 
auront moins de peine à servir une annuité moins forte. 

Nous avons accordé aux banques des privilèges importants : 
nous les avons autorisées à se mettre en possession provisoire 
des biens hypothéqués , quand les annuités ne sont pas régu- 
lièrement payées; nous les avons autorisées à appliquer à la 
vente des immeubles engagés la procédure sommaire connue 
des praticiens sous le nom de voie parée ; enfin nous avons 
déclaré insaisissables les sommes destinées aux annuités, 
comme aujourd'hui sont insaisissables les sommes déposées à 
la Banque en compte courant. 

Cela était indispensable pour constituer fortement le crédit 
foncier, pour éviter aux débiteurs des frais inutiles. — Les 
avoués, les huissiers, les avocats, tous lés hommes de chicane, 
enfin, réclameront peut-être contre cette procédure sommaire 
et expéditive , diront que le débiteur est mis à la merci du 
créancier ; mais tous les hommes impartiaux et compétents 
reconnaîtront que tout, dans ce nouveau système , est avan- 
tage pour Temprunteur et pour la banque. — C'est parce que 
la procédure commerciale est moins compliquée que la pro- 
cédure civile, qu'un commerçant d'une solvabilité douteuse 
peut, sur sa seule signature , emprunter plus facilement et à 
meilleur marché qu^un riche propriétaire. 

Enfin , nous avoqs modifié spécialement, en faveur de nos 
banques , le régime hypothécaire , sans vouloir attendre les 
résultats de la réforme qui est eh ce moment soumise aux dé- 
libérations de TÂssemblée Nationale. Si cette réforme rend 
inutiles les modifications que nous avons proposées^ les ban- 
ques n'auront pas à en faire usage ; mais qui sait quand elle 
sera adoptée? qui sait si elle aura jamais force de loi? Nos 
modifications rendent le crédit foncier immédiatement pos- 
sible, sans rien changer au droit commun qui continuera» 
régir les biens non grevés au profit des banques , sans boule- 
verser l'économie du Code civil ; et ces modifications , à noire 
avis, seront plus efficaces que ne le serait la loi nouvelle, dont 
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le sort est aa moins incertain , et qui d'ailleurs ne pourrait 
s'appliquer qu'aux contrais h venir. 



IX 

Je n'ai plus que quelques mots à ajouter, car je crois par- 
faitement inutile de commenter le projet dans ses moindres 
détails. 

Les banques immobilières ne prêtent que sur première hy- 
pothèque ; mais il ne faudrait pas conclure de là qu'elles fonc- 
tionnent exclusivement au profit des riches, qu'elles réservent 
le privilège de leur crédit en faveur des propriétaires dont les 
biens sont libres de toutes charges. 

Les banques, au contraire, ont pour principal objet de 
libérer la propriété de dettes épuisantes ; de substituer le sys- 
tème des annuités et des payements par fractions et à longue 
échéance aux créances exigibles en totalité à. bref délai; de 
soustraire les débiteurs à la tyrannie de créanciers exigeants ; 
de prévenir les renouvellements onéreux, les expropriations 
judiciaires, les ventes à vil prix, les frais exorbitants d'une 
interminable procédure. 

Les banques, nous l'avons expressément déclaré, acceptent 
des subrogations , désintéressent les créanciers inscrits , se 
mettent à leur lieu et place , offrent aux débiteurs obérés une 
réduction d'intérêts et la faculté de se libérer à long terme , 
par annuités successives. 

Ce n'est pas tout encore. De même qu'elles prêtent pour 
amortir des dettes antérieures , qu'elles se substituent aux 
créanciers inscrits , de même les banques peuvent prêter aux 
cultivateurs pour les mettre à même d'acheter et de payer le 
sol, peuvent se substituer au privilège du vendeur, surtout 
quand l'acquéreur peut payer ou a déjà payé de ses propres 
deniers une partie du prix. Les banques favorisent donc l'ac- 
cession des travailleurs à la propriété , comme elles favorisent 
les améliorations foncières et agricoles. 
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Mais les atances pour acquisitions de terres ne doivent être 
faites qu*avec une circonspection extrême, dans Tintérêt 
même des emprunteurs. Le paysan se perd trop souvent par 
ambition, en consacrant à des acquisitions nouvelles les capi- 
taux qu^il pourrait employer bien plus fructueusement à amé- 
liorer le champ qu'il possède. Non-seulement il consacre à 
s*arrondir tous ses fonds disponibles , mais il emprunte parfois 
à un taux exorbitant pour agrandir sa propriété, alors même 
que le champ qu'il convoite ne pourra jamais lui rapporter la 
moitié de l'intérêt qu'il s'engage à payer au vendeur ou au 
prêteur d'argent. Combien de paysans ont été ruinés par la 
manie d'étendre leur domaine, de surenchérir sur le voiûn, de 
devenir propriétaires à tout prix! Les usuriers exploitent ha- 
bilement cette avidité sans bornes des cultivateurs ; ils sur- 
excitent chez le paysan cette frénésie de la propriété ; ils lé 
séduisent en lui offrant de l'argent à longue échéance; puis, 
quand ils le tiennent dans leurs griffes , quand ils lui ont faft 
accepter des ventes à réméré , ils ne le lâchent qu'après l'avoir 
complètement ruiné en frais et intérêts, api^sV avoir* expro- 
prié et réduit à la misère. En cela , les banques immobilières 
ne doivent pas faire concurrence aux usuriers. --^ C'est une 
des mille raisons qui nous font repousser les banques particu- 
1 ières, les compagnies de spéculateurs. 

Certes, lorsqu'une terre n'a pas été payée frop cher, elle' 
peut facilement rapporter au cultivateur intelligent et labo- 
rieux qui la féconde 6, 7 et même 8 pour 100 par année. Ce 
cultivateur peut donc payer 3 ou 4 pour 100 d'intérêts, 1/2 de 
commission, consacrer 1 ou 1 i /2 pour 100 àramortissemerit 
de sa dette, vivre sur le surplus du produit, et se libérer par ' 
annuités successives. — A cet homme la banque pourrait 
faire des avances en toute sécurité, surtout si l'acquéreur avait 
de quoi payer une partie du prix , ou pouvait affecter à la sû- 
reté du prêt d'autres biens libres de toute charge. Mais si ce 
même homme demandait à emprunter pour acheter un champ 
qu'il ne pourrait cultiver par lui-même , un champ qu'il se 
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proposerait d'affermer ou de donner à moitié fruits, la banque 
agirait sagement en lui refusant le crédit. 

Les banques sont instituées dans Tintérét de Tagriculture 
et des cultivateurs, bien plus encore que dans l'intérêt des 
propriétaires. Si elles doivent s'efforcer de foire passer le sol 
entre les mains de ceux qui le labourent , néanmoins elles 
doivent se garder de fovoriser les ambitions désordonnées ; 
elles doivent, avant de prêter, s^enquérir de la destination qui 
sera donnée aux capitaux qu'on leur demande. 

Un jour viendra certainement où le crédit sera un moyen 
d'exercer sur l'apiculture une influence salutaire, un moyen 
d'encourager la grande culture combinée avec la division 
des titres de propriété, de concilier Tégalité dans les partages 
avec le maintien des grandes exploitations, dMntroduire dans 
Tindustrie agricole le principe d'association déjà appliqué dans 

l'industrie manufacturière — Mais gardons-nous d*en- 

trer dans le domaine des théories rationnelles, et n'oublions 
pas que nous écrivons pour nos contemporains. Aux yeux de 
la plupart de nos lecteurs, nous aurions touché aux colonnes 
d'Hercule du possible si nous avions prouvé qu'on peut au- 
jourd'hui fourùir des capitaux à l'agriculture à trente ans 
d'échéance, des capitaux remboursables par annuités, etc. , 
à un taux d'intérêt qui n'excéderait pas 3 pour 100 par 
année. 

On pourrait imaginer sans peine un système de crédit plus 
économique et plus perfectionné; on pourrait faire servir le 
crédit à transformer la condition des cultivateurs, à augmen- 
ter considérablement la production agricole, à modifier notre 
système de culture, à inaugurer un ordre nouveau basé sur 
l'association.... Mais, encore une fois, n'élargissons pas le 
cadre de notre programme, et restons, comme on dit, dans' la 
sphère de$ améliorations pratiques 9 si nous voulons exercer 
quelque influence sur l'esprit des hommes positifs. 

Dans ce livre déjà cité , Vivre en travaillant ! je m'étais 
tracé une plus vaste carrière et un plus large horizon. J'avais 
indiqué les conséquences possibles du crédit puissamment 
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organisé, conséquences yraiment prodigieuses, qui auraient 
pu changer en peu d'années la face du pays, donner à la ri* 
chesse un développement inouï; et j'avais en même temps 
essayé de ramener à leur plus simple expression les frais de 
toute espèce et les formalités de la procédure. J* arrivais à 
faire disparaître tous les inconvénients du régime hypothé- 
caire, sans enlever aux créanciers leurs garanties, à mettre en 
évidence toutes les charges qui grèvent la propriété, à établir 
nettement la situation de tout propriétaire apparent, de telle 
sorte que la transmission d*un immeuble pouvait s'opérer 
avec autant de sécurité et de facilité et à aussi peu de frais que 
la transmission d'une valeur mobilière ; j'arrivais même à 
rendre les établissements de propriété et les productions de 
titres mutiles, à rendre l'intervention du notaire superiQue, 
pour les prêts comme pour les contrats de venlCi etc., etë.' 

Tout cela était trop simple et trop rationnel pour notre 
temps. Péxtirpais du même coup l'usure et la chicane; je 
supprimais le parasitisme onéreux et les fonctions inutiles. 
Prétendre délivrer les propriétaires nécessiteux du lourd 
budget qu'ils payent chaque année aux procéduriers et aux 
prêteurs d'argent, c'était évidemment une idée par trop révo- 
lutionnaire I 11 faut bien, comme on dit, que tout le monde 
vive ! — Sans doute, il faut que tout le monde vive, mais de 
son travail, d'un travail productif, et non pas du travail d'au- 
trui, ou du produit d'un travail inutile. 



CHAPITRE ONZIEME. 



COMPTOIRS NATIONAUX D*ESGOMPTE. 
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Dans les premiers jours qui ont suivi la révolution de fé- 
vrier, des maison^ de banque suspendirent leurs payements ; 
d* autres suspendirent seulement leurs opérations et leurs 
escomptes. Les capitalistes, frappés de terreur subite, en- 
fouissaient leurs écus, serraient les cordons de leur bourse, 
refusaient de prêter à aucun prix ; Vindustrie et le commerce 
se trouvaient tout à coup privés des ressources du crédit ; 
les ateliers éltfbnt menacés d'un chômage universel. 

Le gouvernement provisoire comprit que, s'il ne venait au 
secours du commerce et de l'industrie en détresse, s'il ne 
s'efforçait de maintenir l'activité dans la production, au risque 
même de compromettre des capitaux, il serait forcé de nour- 
rir dans l'oisiveté tous les ouvriers qui ne pourraient plus 
trouver à vivre de leur travail , et qu'il aurait ainsi à dépen- 
ser en aumônes plus de millions qu'il n'était nécessaire d'ex- 
poser de centaines de mille francs pour raviver le crédit, pour 
soutenir le commerce et l'industrie. 

11 créa donc les comptoirs nationaux par économie, renonça 
à tous bénéfices pour attirer des actionnaires, s'engagea à 
supporter le tiers des pertes, invita les municipalités à suivre 
son exemple, à le seconder dans cette œuvre patriotique, puis 
offrit aux particuliers qui voudraient entrer pour un tiers dans 
cette association de leur abandonner la totalité des profits. 
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Celte idée était afisurémeot iiMilleure que celle qui inspira 
les ateliers nationaux. Elle fut accueillie dans toute la France 
comme un moyen de salut : des comptoirs se formèrent de 
tous côtés et comiDencùrent leurs çpérations ; les indus- 
triels et lë^'ctmntiôi^tits'purôilt' &e'pto£drer des capitaux sur 
deux signatures, au maximum de 6 pour 100 d'intérêt. 

Les "eonrploirrd^escompte ont préservé dé la ruine le com- 
merce et Findustrie, ont rendu d*immenses services. Ils ont 
remplacé a eux seuls tous les banquiers qui avaient fermé 
boutique, ils ont fonctionné hardiment à une époque où les 
spéculateurs refusaient d*aventurer leurs capitaux ; ils ont 
suffi à tous les besoins de >la circulation» et, pendant deux 
ans de crise industrielle et politique , ils ont maintenu dans 
toq)ejft.PirWcejQinMiiAWXi.delMnlérét.àâ.et à 6 pour 100; 
}\p qui même, .^§.p.lusij9mii départemcudts^.fait Misser de 
..1,2 à. le pm de Tangent,, et .prêté à un. taux où l'on n avait 
jamfi^.pu çrppi:upUu: dans les temps de prospérité. 

..Oanft ces .anqé^iSide, discrédit univej:86l«. dans ces années fé- 
.çomlfis eu désastres cprunierciaux» les comptoirs ont escompté 
fo\iv plus de QOO . millions de valeurs» ont opéré .sur plus de 
15 cents miUipps, et^ néanmoins les pertes.ii^niQantes qu^ils 
ont rnbie^ OAt été largement compensées pai; les profits réa- 
jiisés ;, tous, put eau vert, leurs frais, ont.pu. . servir Jimtérét. des 
capiltujix versés parjes actionnaires;. la. plupart même. ont 
.réalisé des bénéfices considérables, ont .pu .mettre ennéserve 

. des .sommes importantes. 

.. JU'État.et.ïes.municipalités^ qui s étaient postés garant&des 

, deux.liers ,des partes,, n'ont point eu de fonds. à,. débourser, 

.. n'ont .pajs;. perdu . w. centin^e ;. . le , Trésox. .qui avait avancé en 

espèces une sommede.tO.TOillions,,esl,d^ià.xeoliié.eftiiP!artie 

. . dans ses . javançes» en . . principal . et intérêts^ . .et à .la fin de 

. ï'aunée 1851 .ce qui Teste encore du sera remibowraé 

Partout, où ils. put.été.établis^ ies comptoirs Dationaux ont 

...supplanié.lesbaoquier^f ont attiré dans leurs portefeuilles, 

u.*wM h^ prix d.e..r.escompte»ia totalité. du. papier de com- 

9iff(;e.,Q'jw.wUre.c^é, .la^ajatie delÉtat^.desucommuoes 
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. axspnquisprooipleineiit aux oomptoks la confianee absolue 
.. /des capitalisies^ et l'afflueDce des dépôts Ycdontatres a été 
tellement considéfraMe, que les comptoirs ont reçu plas de 
. fonds* qu'ils n-ea^pouTaient placer^ ont ^été en mesure d'es- 
compter, daiis beaucoup de rilles, à meilleur marché que 
les succursales delà Banque de Paris I Aujourd'hui, les 
comptoirs n*ont plus besoin de recourir à la JBaBqu6 pour se 
procurerdes capitaux par .la négociation des effets de leurs 
portefeuilles : on se. dispute, leur papier à 3, à 3 f/â, à 4 
pour. lOQ^ ils trouvent à ce prix plus de fonds^ qu'ils n'en 
peuYentplacer à 5 ou à 6 pour lOO. 

Tant qu'a duré la crise industrielle et financière, les comp- 
toirs d'escompte ont été généralement considérés comme des ^ 
établissements de haute .utilité, et, sur ce point, l'opinion pu- 
blique était unanime;, mais depuis quçlque temps on -les 
attaque.avec passion, on leur fait une guerre acharnée, on en 
poursuit la dissolution auprès du mim'stre des finances. 

La Banque et les banquiers de Paris et des départements 
se sont mis à la tête de cette croisade. — Nous allons donner 
. }es moUis de cette ligue des intérêts privés contre l'hitérét 
public. 

A une époque où les banquiers étaient dans l'impossibilité 
ou refusaient de se livrer a l'escompte, la Banque regardait 
. l'institution des comptoirs comme avantageuse sous tous les 
, rapports. Les comptoirs escomptaient le papier à deux signa- 
tures, prenaient tous les risques it leur charge, fevorisaieutles 
transactions, offraient au commerce de précieuses ressources, 
puis venaient vider leurs portefeuilles àia Banque, qui perce- 
vait des intérêts sans avoir xle pertes à redouter. -^ Les comp- 
, toirs étaient alor^. pour la Banque, d'utiles auxiliaires : aussi, 
. la Banque.. et ses succursales favorisèrent la création des 

. coinptQjrs ep pj;enaAt de3 actiûus. 

. . A^J\iÇ>^xàlk^i tOWt fi^t .changé : la bienveillance de la Banque 
s'est transformée en un mauvais .vjouloir .qu'on ne. cherche pas 
. . mém€| a ^tjiiçsiixiule^^ PQUjquolpela?.nouS'allQn& le^ dire. • 
.. ,.Le^.QOroptQiWiCQnliBuen^..bieaxà -rendre de&^seçvices- au 
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oommerce el à Tindustrie, à escompter à plos bes prix que les 
banquiers ; taiais ils 10 pauenî du eancoun de la Banque et de 
ses succursales^ parce qu'on leur ofire en abondance des capi- 
taux au-dessous de 4 pour 100. Voilà pourquoi les comptoirs 
ne paraissent plus aujourd*hui aussi utiles qu'autrefds. 

Le portefeuille de la Banque diminue chaque jour ; et les 
administrateurs, pour expliquer ce singulier phénomène, 
disent qu'il ne se fait plus de transactions ou que toutes les af- 
^ faires se traitent au comptant. -~ Cette assertion n*est nulle- 
ment exacte. Le portefeuille de la Banque est Yide parce que 
le portefeuille du comptoir de Paris est plein ; la Banque ne 
reçoit plus d'effets parce qu'elle escompte à trop haut prix, 
parce que les capitaux abondent et sont offerts à 3 pour 100, 
tandis qu*elle persiste à maintenir à 4 pour 100 le taux de 
Tintérét. La Banque demande pour ses billets, pour sa mon- 
naie économique, un intérêt plus élevé que les capitalistes pour 
leurs écus. — Quelle anomalie! 

Que la Banque réduise de 1 ou de 2 pour 100 le taux de son 
escompte, et son portefeuille grossira, et le comptoir lui ap- 
portera tout son papier. Si la Banque ne reçoit plus d'effets, 
elle ne peut 8*en prendre qu*à elle-même. Au lieu de se 
plaindre du ralentissement des transactions^oonmie les mar- 
chands qui surélèvent le prix de leurs marchandises, elle ferait 
mieux d'abaisser ses' tarifs pour augmenter sa clientèle, ^^ 
alors elle s'apercevrait que le papier ne manque pas, qa'on 
lait toujours des traites, des biUets à ordre et des lettres de 
change. 

Non-seulement le comptoir, à l'aide de la confiance qu'il 
inspire aux capitalistes et du crédit immense dont il dispose, 
fait à la Banque une concurrence redoutable; non •seulement 
il a cessé de vider chaque semaine son portefeuille rue de la 
Vrillière, mais encore il attire et retient tout le papier qui 
irait infailliblement à la Banque par l'intermédiaire des ban- 
quiers si le comptoir n'existait pas. 

Le comptoir, avons-nous dit, a supplanté les banquiers en 
escomptant à meilleur marché, a ruiné leur industrie et leur 
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a ravi leur clientèle. Or, c'étaient les banquiers surtout qui 
alimentaient le portefeuille de la Banque, qui fournissaient la 
troisième signature, qui venaient apporter leur papier pour se 
procurer les fonds nécessaires à leurs opérations, pour renou- 
veler leur capital par une réalisation incessante. 

Les banquiers ne possèdent généralement en propre qu'un 
capital limité. Ils opèrent ou avec les fonds qu'on leur 
confie, ou avec les fonds qu'ils puisent à la Banque par la né- 
gociation de leurs valeurs. Aujourd'hui, ce n*est plus aux 
banquiers, c'est au comptoir d'escompte qo^ les capitalistes 
confient leurs fonds disponibles ; ce n'est {)lus aux banquiers, 
c'est au comptoir d'escompte que les industriels et les tom- 
merçants vont porter leurs effets. — Les banquiers n'escomp- 
tent plus, ne reçoivent plus de dépôts; et c'est parce qu'ils 
n'escomptent plus qu'ils ne négocient plus de valeurs à la 
Banque, et que le portefeuille de cet établissement est dégarni, 
pendant que les caves regorgent de numéraire. 

On comprend parfaitement l'hostilité de la Banque contre 
les comptoirs : elle s'explique par ce double fait que les comp- 
toirs, n'ayant- plus besoin des fonds de la Banque, cessent 
de lui apporter leur papier, que les comptoirs enlèvent même 
à la Banque les opérations qu'elle faisait autrefois par l'entre- 
mise des banquiers. 

Quant à l'hostilité des banquiers, elle est tout aussi facile- 
ment explicable. 

Les banquiers ne reçoivent plus de dépôts, ne peuvent plus' 
prêter à 6, 7, 10 et 12 pour 100, les capitaux d'aulrui qu'ils 
empruntaient à 2 et à 3 pour 100; les banquiers ont perdu 
leur clientèle, ne reçoivent plus de demande d'escompte. Le 
meilleur papier va aux comptoirs nationaux, et il ne reste aux 
banquiers que les effets dont les comptoirs ne veulent pas. 
L'industrie des banquiers est désormais perdue. Ils sont ré- 
duits à se livrer à la spéculation et à la commandite, à exposer 
leur argent dans des affaires chanceuses, pour en tirer intérêt, 
ou à escompter les signatures qu'ils auraient repoussées au- 
trefois, des signatfires qui leur font courir des risques excessifs. 
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L'bostilité de la Banque et des banquiers témoigne de Tuli- 
liié des comptoirs d*escomple, et doit copquérir à ces éta- 
. . blissements nationaux Tappui énergique des industriels,- des 
commerçants, les faveurs de l'opinion publique. Déjà, dans 
plusieurs villes importantes, dans plusieurs départements, les 
oonseils^unicipaux, les cbambres et les tribunaux de com- 
merce, les conseils généraux se sont hautement prononcés ea 
laveur des comptoirs, et il a fallu cette intervention des corps 
.constitués, des représentants des intérêts publics, pour triom- 
pher de l'opposition puissante de la Banque et des banquiers, 
pour décider le gouvernement à maintenir ou à proroger plu- 
sieurs comptoirs, malgré la coalition des barons delà finance, 
pour donner raison à T intérêt général contre les intérêts 
privés. 

Les comptoirs nationaux seront violemment attaqués, on 
peut s'y attendre, et nous verrons s'unir contre eux toutes les 
forces coalisées de la réaction. Le gouvernement, qui est à la 
merci des coalisés, n*aura même pas le courage de défendre 
ces institutions nationales, et si le commerce et Vindustrie 
n'interviennent pas pour lui forcer la main, les comptoirs 
seront sacrifiés. On dira que les comptoirs sont une instîtation 
révolutionnaire, une institution socialiste et communiste, 
qu'ils font concurrence à T industrie privée avec le concours 
de l'Etat et des communes, qu'ils reçoivent une subvenlioD 
indirecte ; on dira que, si les comptoirs ont pu être utiles pen- 
dant la crise que nous venons de traverser, rien ne saurait 
plus en justifier le maintien, et qu il fapt se hâter d'effacer 
jusqu'aux souvenirs de la révolution. . . etc. 

C'est à l'aide de ces manœuvres qu'on a déjà réussi à pro- 
voquer auprès du ministre la liquidation de plusieurs éta- 
blissements, au préjudice du commerce et de Pindustrie, an 
bénéfice exclusif des escompteurs particuliers et des préteurs 
d'argent. 

Les comptoirs nationaux sont des institutions.d'utilité pu- 
blique au premier chef, des institutions vraiment nationales; |c 
ils ont pour effet de faire baisser le loyer des capitauxt ]p W^ 
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de Fescomptc, la prime d'assuratice dés vaWuts, de fâcîHfer'ét'** 
de régulariser lacircnlatton : ils soiït les auxiliaires obli^& de 
toute organisation normale du crédit. Iltàut doilc les liiaiii- ' 
tenir à tout prix, envers et contre tous les banquiers, et malgré 
la coalition des intérêts privés. Si Finlervention de l'État éï 
des communes, qui n'a pas coûté le moindre sacrifice, dan'é 
les circonstances les plus calamiteuses, a été indispensable 
dans le principe et est encore utile, il faut maintenir cette in- ' 
tervention malgré les clameurs des financiers et des usuriers, ' 
il faut la maintenir dans Tintérât bien entendu de PÉtat, deâ ' 
municipalités, dans l'intérêt des producteurs et des cotisom-*' 
mateurs. 

Tous les ennemis de la République ont ajourné à 1 852 leurs 
espérances. II ne dépendra pas d*iéux que cette année ne Slôit ' 
aussi fatale au commerce et à Tindustrie que Tes années qtié ' 
nous venons de traverser. Est-ce en présence de pareille^' ' 
éventualités qu'il convient de dissoudre les comptoirs, et dé' 
s'en remettre au bon vouloir des escompteurs? Veut-on voir 
se renouveler la crise et les désastres commerciaux de 1848? 

Mais nous pouvons nous rassurer : les comptoirs survivront 
à la réaction. 



II 



Dans l'organisation que nous avons présentée, nous avons 
adopté, en les modifiant, les statuts rédigés par le gouver- 
nement provisoire, les statuts éprouvés par une expérience de 
trois années» 

La totalité des bénéfices nets était abandonnée aux action- 
naires. — Cela ne nous a pas semblé juste. H n'est plus besoin .^ 
maintenant d'offrir aux capitalistes des avantages exception- 
nels pour attirer les souscripteurs. Nous garantissons aux 
actionnaires, par privilège, sur les produits nets, et au moyen 
du fonds de réserve, l'intérêt à 5 pour 100 de leurs capitaux. . 
ce qui est déjà un assez bel'avantage; mais nous répartissons 
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tout le surplus des bénéfices entre les touscripteurs, 4*État et 
les municipalités» en prçportion des risques mis à la charge 
des parties cqptractantes. 

Nous donnons aux communes des droits de contrôle et de 
surveillance pliifi étendus que ceux qu^etles possèdent au- 
jourd'hui. 

Enfin nous laissons au ministre, qui représente les inté'- 
réts de TEtatt et qui e^ moralement responsable de la direc- 
tion des comptoirs, la faculté de choisir le directeur en dehors 
des candidats présentés, mais parmi les membres du. conseil 
d'administration, s'il juge qu'aucun des candidats n^oSre de 
garanties suffisantes de capacité. 

Nous lui conféronsxe privilège pour le mettre à même de 
déjouer toutes les cabales et toutes les intrigues. Le ministre, 
du reste, n'usera de ce droit exceptionnel que dans des cir- 
constances extrêmement graves, et, comme les comptoirs ne 
sont pas des institutions -politiques, il n'y a point à redouter 
l'abus des influences. 

Nous ne mentionnons point les améliorations de détail. 

Capital des comptoirs. Le capital est destiné à servir de 
premier fonds de roulement, mais surtout de fonds de ga- 
rantie. Les comptoirs trouveront toujours à se procurer, soit 
par les dépôts volontaires, soit par la négociation de leurs por- 
tefeuilles à la Banque et à ses succursales, plus de capitaux, 
qu'ils n'en pourront prêter. 

La commission qu'ils prélèvent sur les emprunteurs'(autre^ 
ment dit, la différence entre l'intérêt qu'ils perçoivent sur tous 
les prêts et Tintérêl qu'ils servent aux déposants ou l'escompte 
qu'ils payent à la Banque) suffit pour couvrir !• les pertes 
possibles; 2'' les frais d'administration; S"" l'intérêt des fonds 
des actionnaires (1). 

1 Cette commission, dont le ministre ûxe le tarif, peut être ramenée à 
demi pour 100 pour tous les comptoirs qui font des opérations considérables, 
de sorte que si la Banque prêtait à 3, les comptoirs escompteraient à Set 
demi pour 100. 
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Le capital de garantie souscrit par l'État et par les com- 
munes laisse le tiers, des pertes seulement à laisbargjB des 
souscripteurs, et sufSt pour donner an public une complète 
sécurité ; mais ce capital, qui consiste en engagements éven- 
tuels, en bons du Trésor ou en obligations non négociables et 
sanç intérêts, ne court point de risques sérieux. Nous pou- 
vons invoquer, à l'appui de cette affirmation» Texpérienee 
des trois années qui ont suivi la révolution de février^ des 
trois apnées les plus difficiles, sans contredit, que la France 
ait traversées depuis longtemps. 



III 

OPÉRATIONS DRS COMPTOIRS. 

Labanqueœntrale, dans notre système, monétise toutes les 
valeurs existantes^ fournit les «capitaux circulants que les éta- 
blissements<^intermédiaîres, sous leur responsabilité, se char- 
gent de distribuer sur t(mâ les points du territoire, de prêter 
directement aux commerçants, aux industriels^ aux artisans, 
aux cultivateurs, aux propriétaires. ' 

Dans Forganisation du crédit, les comptoirs nationaux 
remplissent une double fonction : l"" ils assurent la banque 
contre le non-remboursement des effets^escomptés ou moné- 
tisés par leur intermédiaire ; 2^ ils dispensent le crédit com- 
mercial , le créditindustriel, le crédit personnel, le crédit réel, 
et même le crédit agricole. 

Les comptoirs facilitent et régularisent la circulation des 
capitaux, des valeurs et de la monnaie, en se chargeant à peu 
de frais d'encaisser les effets sur tous les points du territoire, 
de délivrer des mandats sur tous les autres comptoirs, de faire 
payer, par l'intermédiaire de leurs correspondants, toutes 
sommes dans la dernière commune de France. 

Ils escomptent à un taux modéré les effets à deux signatu- 
res, payables soit en France, soit à l'étranger, et ils admettent 
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sans difficultés les âotiscripteurs solTabléi'à imûînrélëi'lèûrs 
effets àéchéancé. llsTemplacent les banquiers' alVecàWnti%£f;"' 
surtout avec économie, et ils nefont point défaut aux elirnpcim- 
leurs danfc les temps de crise. * 

lis pebyent prêter sur obligations des banques immobîIJë- 
res; 'et donner aux porteurs de ces titres la faculté de les con- ' 
verlir en espèces à tout moment donné. 

Ils font des avances sur consignations, c'est-à-dire sur 
dépôt dans les magasins publics dé deiirées'on de mardban- ' 
dises, et ils renouvellent les engagements à échéicnce, quand 
ils croient pouvoir le faire sans danger. 

Us font des opérations de crédit personnel, prêtent aux 
commerçants, aux industriels, aux artisans, aux cultivateurs, 
dont la probité leur est connue, sur la simple garantie d*une 
caution solvable, ouv mieux *encdre, d'ubsotti-ic^mptoir. 

Ils peuvent avancer aux ouvriers qui justifient décomman- 
des' les ^pitaux iiécessaifes-pour acheter les' fetirniforés et 
matières premières, sur la garantie de celutqui ti etoimandé 
et qqi doit payer les travaux. Us font crédft iMif-travail, quand 
le travailleur leur inspire confiance et quand Técoulemeat 
certain des produits leur garantit la rentrée -des fonda avancés. - 

Us font des avances, directement t)u par Fintermédiàiredes' 
sou&^^omptoirs, aux cultivateurs, fermî«rsv métayers, poûlr 
achats de semences, d'engrais, de be8tifltux:,'quànd'ils*8ont iurs^ 
delà moralité des emprunteurs «t de la destilaation des fonds'' 
prêtés 'j et ils n*y mettent que deux conditions : 'i^ c^esl que le 
propriétaire, qui doit profiter des améliorations, garantisse le ' 
prêt, ou tout au moins se désiste en leur favéûV de-^onpri- • 
vilége sur le cheptel et sur les récoltes; 2*»' c'-est' que* l'em- 
prunteur fasse assurer contre les fléaux et contre les épizootles 
les récoltes et les bestiaux qui forment le gage-du cofaptoîr. 

A plus forte raison, prêtent-ikaux cultivateurs ^Tsont en 
même temps propriétaires. • '• •• ' '"' 

Ce ne sont point là des opérations <le crédit fciicîer projjrcî- 
ment dit; mais des opérations de crédit- mobilier, de crédit 
apicole, lesquelles sont garanties^ par des' valeurs mbbflières,'' 
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par les fruits du sol plutôt que par le fond même. >-*- Les 
comptoirs nefont point concurrence aux banques immobilières. 
La plupart de ces opérations ne sont point formellement 
autorisées par les statuts des comptoirs existants. Ce sont des 
innovations que nous avons proposées, laissant aux comptoirs 
la faculté d*user ou de ne pas user de ces nouveaux privilèges. 



IV 



EnOn les comptoirs sont à la fois des banques de prêt et 
d'emprunt, recevant en dépôt à intérêts les fonds de tous ceux 
qui veulent bien leur accorder confiance, capitalisant toutes 
les économies, servant de caisse d'épargne pour les pauvres et 
pour les riches, puis reversant incessamment dans la circu- 
lation, pour les rendre productifs, ces capitaux sans emploi 
qu'ils accueillent de tous côtés. Avec les comptoirs, il n*y a 
plus d*écus inutiles, la monnaie circule sans cesse, et le nu- 
méraire est toujours abondant. 

Les comptoirs nationaux sont destinés à jouer en France le 
rôle des banques d'Ecosse, et à rendre les mêmes services au 
commerce, à l'industrie, à l'agriculture, au travail; seulement,, 
ils ne présenteront pas les inconvénients des banques d'Ecosse^ 
en ce sens qu'ils ne jouiront pas du dangereux privilège d'é- 
mettre de la monnaie de papier, de lancer dans la circulatioD 
des billets de un franc ou de cinquante centimes en quantité» 
illimitées. 

C'est par Fintermédiaire des sous-comptoirs «urtout qu'ils, 
se mettront en rapport avec toutes les classes de la population^ 
qn'ilsétendront leur action sur toute la surface du département. 

Les comptoirs deviendront bientôt caisses de dépôts vol<Mt- 
taires, recevront toutes les sommes qui dorment aujourd'hui 
pendant des mois entiers dans les tiroirs, ouvriront des 
comptes courants à tous ceux qui voudront leur confier leurs 
éccmomies, rembourseront à la volonté des prêteurs, et ser- 
viront des intérêts à tous les déposants qui s'engageront à ne 
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retiror leuraiDods que dans uo délai convenu, ou après aveir 
donné avis huit ou quinie jours d'avance, seton Timportaiioe 
des sommes à payer. 

L'organisation des comptoirs, la garantie et la survriUanee 
derEtat, de la municipalité, des administrateurs et des action- 
naires intéressés, sufBront pour inspirer aux préteurs pleine 
confiance, et il est infiniment probable que toutes les sommes 
que Ton dépose aujourd'hui momentanément sans intérêts 
chez les notaires et chez les banquiers afflueront dans les 
caisses des comptoirs, qui s'empresseront de les prêter inces- 
samment et de les faire circuler. Les déposants y gagneront 
rintérét et un complément de sécurité ; le public y gagnera 
une abondance constante de capitaux circulants et de numé- 
raire disponible. Et comme le crédit des comptoirs ne sera 
point soUdaire du crédit de l'Etat proprement dit, les déposants 
n'auront pas à redouter, comme Ira clients des caisses d'é- 
pargne, les crises politiques et les révolutions, ne prendront 
point Talarme à tout propos, ne retireront point tous leurs 
fonds à la fois, ne feront point le vide dans la circulation à un 
moment donné, et Ton ne connaîtra plus ces pénuries subites 
de numéraire qui mettent le commerce aux abois et font fer- 
mer les ateliers. 

Entre les préteurs et les emprunteurs, entre le capital et le 
travail, les comptoirs feront Toffice d'mtermédiaire et de com- 
pagnies d'assurances. Aux prêteurs ils ofiEriront l^" placement 
sûr pour leurs capitaux , 2<' service exact des intérêts, 3° ga- 
rantie de remboursement à volonté; aux emprunteurs ils 
offriront des fonds à un taux modéré, demandant seulement 
!• un intérêt égal à celui qu'ils sont tenus de servir, 2*» une 
prime ou commission pour les risques éventuels, pour droits 
d'assurance et frais d'administration. 

Les comptoirs sont administrés par des actionnant inté- 
ressés à ne pas se lancer dans les spéculations aventureuses, 
par cela même qu'ils sont responsables d'une partie des pertes; 
intéressés, d'un autre côté, à faciliter et à augmenter te 
opérations pour augmenter leurs dividendes, et parfaitement 
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en mesure d'apprécier» soit par eux-mêmes, soit par leurs 
correspondants! la moralité et la solvabilité des emprunteurs, 
de proportionner le crédit ouvert à chacun à la confiance qu'il 
mérite. Aux yeux des administrateurs des comptoirs, les ga- 
ranties morales et personnelles vaudront autant tpxe les garan- 
ties pécuniaires, et Partisan honnête et laborieux n'aura pas à 
craindre que la pauvreté soit une raison décisive pour être 
privé des bienfoits du crédit. 

Des comptoirs nationaux peuvent dépendre l'avenir et la 
prospérité du travail, du commerce et de l'industrie. 



CHAPITRE DOUZIÈME. 



SOUShCOMPTOlRS DE GARAlfTlE. 



Dans rorganisation générale du crédit, les sous-comptoirg 
sont des inslitulions du premier degré. C*est la mutualité élé- 
mentaire! c*est la première garantie collective suppléant à 
rinsuffisance de la responsabilité purement individuelle. 

Les soQS-comptoirs sont des sociétés d'assurance mutuelle 
entre les emprunteurs, et en même temps des agences inter- 
médiaires. 

Les sous-comptoirs ont pour objet 1* de faciliter les accès 
du crédit personnel, du crédit mobilier et du crédit agricole, 
à tous les industriels, artisans, commerçants eu cultivateurs 
dont ils endossent le papier ; 2^ d*offrir aux comptoirs, qui 
prêtent sur leur recommandation, un complément de garan- 
tie. Us couvrent le comptoir contre Tinsolvabilité des emprun- 
teurs qu'ils cautionnent, comme le comptoir lui-même couvre 
la Banque nationale. 

L'établissement d'un comptoir exige le concours de TEtat 
et le concours de la municipalité ; rétablissement d*un comp- 
toir nécessite des frais annuels considérables, qui ne peuvent 
être couverts que par un grand mouvement d'affaires, par des 
opérations importantes. — Aussi les comptoirs ne peuvent- 
ils être fondés que dans les villes populeuses ou dans les grands 
centres de commerce et d'industrie. 

Il n*en est point ainsi des sous-comptoirs. Us peuvent être 
fondés dans les petites villes, dans les cbefs-lieux de canton^ 
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dans de simples communes, et porler partout les bienfaits du 
crédit. Les sous-comptoirs n*Qxigent point de grands (irais 
d'administration. Us peuvent se former soit entre négociants, 
industriels, artisans, propriétaires et cultivateurs réunis, soit 
enfre négociants' seulement, entre industriels, entre proprié- 
taires ou cultivateurs. Dans le même canton, dans la même 
ville, il peut y avoir autant de sous- comptoirs différents qu'il 
y a de variétés d'industrie. 

Les sous-comptoirs sont en quelque sorte des annexes des 
comptoirs nationaux. Ils n'ont point de fonds de roulement, 
mais un simple capital de garantie dont le comptoir leur paye 
rintérét ; toute leur administration peut se réduire à un con- 
seil d'escompte. Les opérations qui se font par leur entremise 
ne sont point proportionnées à leur faible capital, mais à leur 
crédit, d'une part, et, de l'autre, aux ressources du comptoir 
national, lesquelles, par le concours de la banque de circula- 
tion et de ses succursales, sont en quelque sorte illimitées. 

11 dépend donc des industriels d'une même profession, dans 
chaque ville, des industriels, des commerçants, artisans, pro- 
priétaires et cultivateurs de chaque canton ou de chaque com- 
mune, de fonder entre eux,àpeu de frais, une institution qui 
leur procurera toujours à bas prix, par l'intermédiaire du 
comptoir d'escompte du département, tous les capitaux qu'ils 
pourront utilement employer. 

Le comptoir ne peut prêter directement qu'aux personnes 
qu'il connaît, et il lui est impossible d'apprécier exactement 
la solvabilité de tous les industriels et de tous les cultivateurs 
de son ressort. Mais il peut escompter, sans difficulté aucune, 
toutes les valeurs dont un sous-comptoir lui garantit le rem- 
boursement. 

Le sous-comptoir, au contraire, est parfaitement en mesure 
de connaître tous ceux qu'il cautionne, de savoir jusqu'à quel 
point il peut, sans se compromettre, engager sa responsabilité 
en faveur de chacun de ses clients. Le sous-comptoir, d'ail- 
leurs, peut exiger de ceux qui ne lui inspirent pas pleine con- 
fiance, un supplément de garantie : il peut demander une 
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oftution, no gage, un nantisseinent, le dép6t de denrées ou de 
marchandises dans un magasin puMic, etc.» etc. 

Un sous-comptdr est donc une espèce de banque par asso- 
ciation, qui ne prêle pas directement, mais qui fait prêter en 
engageant sa signature ; une banque qui répond seulement 
pour les emprunteurs, et dont le capital de garantie est formé 
par des actionnaires. 

C'est plutôt, si Ton Teut, une société d'assurances contre les 
chances d'insolTabilité. 

Cette société est administrée par un oonseft nommé par les 
actionnaires, et les fonctions de ce conseil consistent à accor- 
der ou à refuser la garantie de rasaociatkm à ceux cpii de- 
mandent à être cautionnés pour obtenir crédit auprès du 
comptoir d'escompte. 

Sur tous les prMs faits par son intermédiairet le sons-comp- 
toir perçoit une commission destinée 1* à serrir de prime 
d'assurance ; 2^ a couTrir les frais peu eonsidérables d'admi- 
nistralion; 3» à procurer aux actionnaires un dhidende^en 
dehors de l'intérêt du capital servi par le comptoir. 

Il est probable que ce dividende ne sera jamais très-éle?é, 
et ce n'est pas là ce qui doit tenter les actionnaires. L'avan- 
tage, pour eux, c'est de fonder par assodationi avec une mise 
de fonds peu considérable, un étaUissenieiit de crédit où toutes 
les personnes solvables de la contrée poissent toujours se pro- 
curer des capitaux h un intérêt modéré, on établissement qui 
fasse aux usuriers une concurrence victoiiense, et qui, au 
moyen d'un capital relativement très-ftiblot mais en raison de 
la confiance qu'il inspire et des ressources que le comptoir 
peut mettre à sa disposition, soit en mesure de snflBjre à toutes 
les demandes, à tous les besoins de ses clients. 

Les sous-comptoirs peuvent rendre d'importants services 
au petit commerce, à la petite industrie, sourtout à l'agricul- 
ture ; ils peuvent être pour la France ce que sont en d*antres 
pays les institutions spéciales de crédit agricole. 

Le sous-comptoir, c'est le germe ou l'embryon de la soli- 
darité, qui grandit et s'étend aux diverses professions, pour 
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tout le département, dans le comptoir d*e8Compte, et qui, dans 
la Banque nationale, embrasse toutes les industries du pays et 
devient en quelque sorte universelle. 

Les sous-comptoirs sont les premières assises de la fon- 
dation du crédit. 11 importe grandement, à notre avis, que 
chaque canton, sinon chaque commune, ait son sous-comp- 
toir de garantie. 

L'administration des sous-comptoirs est des plus simples, 
et il serait superflu de donner des eiplications inutiles. Les 
administrateurs, responsables comme actionnaires des pertes 
de rétablissement, sont intéressés, à ne point créditer des in- 
solvables, à ne prêter qu'à bon escient et sur excellentes ga- 
ranties, morales ou matérielles ; car, en accordant le caution- 
nement, ils engagent une partie même de leur capital. 
— On peut donc s'en rapporter à eux pour le choix du pa« 
pier, pour les sûretés exigées des emprunteurs. 

Tous les sous-comptoirs n'auront pas la même importance, 
et ne se livreront pas exactement aux mêmes opérations. Il y 
aura notamment une grande difiEsrence entre les établisse- 
ments fondés dans les villes populeuses, pour des industries 
déterminées, et les établissements fondés dans les chefs-lieux 
de canton, au profit de toutes les industries. Les statuts des 
diffêrents sous-comptoirs pourront donc n'être pas tous cal- 
qués sur le même modèle. 

Dans le projet que j'ai présenté, j'ai donné les bases essen- 
tielles de toute institution ; mais j'ai laissé aux règlements 
particuliers le soin de préciser les opérations spéciales de cha- 
que sons-comptoir et les conditions qui devront être imposées. 
Or, comme les sous-comptoirs ne peuvent être formés que 
par sociétés anonymes et avec approbation du- ministre, c'est 
le ministre, en définitive, qui aura à rédiger ces règlements, 
à préciser l'organisation de chaque sous-comptoir. 

J'ai autorisé les comptoirs d'escompte à faire surveiller par 
des délégués les opérations des sous-comptoirs de leur ressort, 
et cela dans l'intérêt réciproque des divers établissements. 

Le crédit que le comptoir accordera devra être évidem- 
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ment proporUonnéà la Gonfianoe qu'inspirera le sous-comp- 
toir, et cette confiance sera d'autant plus grande et d*atttant 
mieux méritée que le 80us«comptoir opérera avec plus de 
prudence et de régularité, et que ses opérations seront mieux 
connues. 

On troutera peut-être qu'il aurait mieux Talu accorder aux 
sous-comptoirs la liberté la plus absolue, les affranchir de tonte 
sunreillance de la part du ministre, de tout contrôle, les lais- 
ser se constituer sans autorisation préalable, puis nouer des 
relations Yolontaires avec les comptoirs d'escompte... 

Les sous-comptoirs sont des établissemente d* utilité publi- 
que, Gonstituéii par société anonyme, des établissements privi- 
légiés k certains égards, et dès lors soumis à des formafilés 
déterminées, à des conditions exceptionnelles. La snrveQlance 
à laquelle ils seront assujettis deviendra une garantie pour les 
actionnaires, pour les emprunteurs et pour le comptoir na- 
tional; elle sera pour les sous-comptoirs eux-mêmes une 
recommandation, un titre à la confiance publique, et, en les 
mettant en rapport direct avec toutes les autres institutions de 
crédit, elle leur procurera des relations et des ressources sur 
lesquelles ne pourrait compter une entreprise particulière. 

Rien n*empécbe, du reste, que des institutions privées de 
crédit soient fondées, par association ou autrement, et sans au** 
torisation préalable, dans chaque commune ou dans chaque 
canton. Les citoyens pourront établir des compagnies de prêt 
et d'escompte, conçues sur un autre plan et diaprés un au- 
tre système ; ces compagnies pourront se mettre en relation 
soit avec le comptoir d'escompte qui acceptera leur papier, 
soit avec les succursales de la banque de circulation, k cela 
nous ne mettrons aucun obstacle. Nous pensons que nos sous- 
comptoirs seront placés dans de meilleures oonditioDS et of- 
friront plus de garanties que toute association complétenotent 
indépendante ; mais nous neréclamons point de Monqx>le en 
leur faveur. 



CHAPITRE TREIZIEME. 

MAGASINS PUBLICS DE DÉPÔT. 
Récépissés ou Warraols. 



Par les magasins publics de dépôt, le crédit réel mobilier 
peut être établi au plus grand avantage de Tagrieulture, de 
rindustrie et du commerce. 

Des magasins peuvent être fondés sans grande dépense 
dans chaque ville, dans chaque chef-lien de canton, et même 
dans chaque commune un peu importante. La surveillance 
en sera confiée aux administrations locales , le contrôle aux 
agenls des contributions indirectes. — G*est ainsi qu'on a 
procédé pour les magasins qui ont été fondés après la révolu- 
tion de Février. 

On trouvera sans peine des bâtiments propres à être trans- 
formés en magasins, et une faible partie des droits perçus sur 
les déposants suffira pour couvrir les frais de loyer et d'ad- 
ministration. 

Dans ces magasins on admettrait, moyennant un faibledroit 
de garde, toutes les marchandises et toutes les denrées, tous 
les produits agricoles qui peuvent se conserver sans détériora- 
tion, et qui présentent une grande valeur sous iin petit volume, 
notamment les vins et les céréales. On en constaterait la quan- 
tité, la qualité, la valeur expertisée, puis on délivrerait au 
déposant un récépissé ou Warrant, au moyen duquel il pour- 
rait toujours retirer à volonté les marchandises ou les den- 
rées, à la condition d'acquitter les frais de magasinage, un 
récépissé qu'il pourrait donner en garantie de toutes les som- 
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mes empruntées sarles produits consignés, un récépisséi enGn, 
qu*il pourrait transmettre par endossement et par transfert. 

Sur [engagement de ce récépissé, les comptoirs nationaux 
prêteraient jusqu'à concurrence du tiers, de la moitié ou des 
trois^quarts des marchandises, selon la nature des produits » 
et ne ieraient point de difficultés pour prolonger le prêt à Té- 
cbéance. 

Les industriels, les manufacturiers, les marchands en gros 
seraient évidemment admis, comme les cultivateurs et les 
propriétaires , à déposer leurs produits et marchandises, et 
trouveraient aussi crédit à la banque et aux comptoirs d'es- 
compte sur dépôt de récépissés. 

Les avances sur consignations de denrées et de récoltes au- 
raient pour effet de prévaair Tavilissement des produits agri- 
coles, d'améliorer la condition des cultivateurs et des pro- 
priétaires, de tuer F usure dans les campagnes, surtout l'usure 
à la petite semaine , véritable araignée qui prrad dans ses toi- 
les et dévore les pauvres moucherons de la propriété. 

Les usuriers campagnards spéculent surtout sur la misère 
et sur la faim. Quand ses provisions sont épuisées, le pauvre 
paysan est réduit à recourir aux usuriers, qui lui prêtent, au 
mois de mai, ou au mois de juin, un hectolitre de blé, à la 
condition qu'il leur sera rendu un hectolitre i/2 ou uu hec- 
tolitre i/4 à la moisson prochaine. Quand ils avancent des 
espèces , les usuriers prennent 1 et même 2 pour 100 par 
mois, et toujours avec condition formelle d*être remboursa i 
la première récolte. 

L« mois qui suit la moisson est Tépoque générale des 
échéances dans les campagnes. Aussi voit-on tous les pajsans, 
pressés de vendre pour faire de l'argent à tout prix, apporter 
tous à la fois leurs denrées au marché, et cette concurrence 
des vendeurs déprécier notablement les prix. Les spéculateurs 
achètent alors au rabais ces produits, qu'ils revendront plus 
tard à l'enchère à ceux-là mêmes qui ont été forcés de s'ea 
dessaisir pour payer leurs dettes. 

C'est un fait bien connu que le riche propriétaire tire ton- 
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jours (das d'argmit de ses récoltes que le pauTre métayer. 
Pressés par le besoin et parles usuriers, rongés par des in- 
térêts exoi^itants, les petits fermiers et les pauvres paysans 
ne peuvent jamais attendre le moment opportun de la vente. 
Ils sont toujours forcés dé livrer quand les prix sont au plus 
bas, puis ensuite forcés d'emprunter ou de racheter à l'époque 
du maximum, tandis que les spéculateurs adiètent au mo- 
ment de la dépréciation pour revendre à Tépoque de Textréme 
cherté. 

Si le paysan pouvait, comme le ridie propriétaire, se dis- 
penser de vmdre dans la saison défavorable , s'il pouvait, en 
consignant ses produits dans les magasins de dépôt, emprun- 
ter à bas prix de quoi désintéresser ses créanciers, il aurait la 
faculté, lui aussi, d'attendre, de prc^ter de la hausse et de 
vendre à propos; il ne serait plus rongé par les usuriers, 
exploité par les spéculateurs ; il ne verrait pas se creuser de 
plus en plus^ denmt lui, le gonfire de k misère. 

Il est bien évident que les magasins publics ne seraient pas 
moins utiles à l'industrie et au commerce qu'à l'agriculture. 

Le manufacturier et le commerçant spéculent sur un mou- 
vement d'affaires non int^rompu et opèrent surtout à l'aide 
du crédit L'un achète des matines premières pour les trans- 
former en produits manufacturés ; l'autre achète des mar- 
chandises pour les revendre avec profit, soit en gros, soit en 
détail , et tons deux comptent sur les prix de leurs ventes pour 
solder leors achats. 

Quand, par suite d'une crise industrielle, politique ou com- 
merciale, les affiiires s'arrêtât subitement, quand la vente 
cesse, quand la consommation diminue, le manufacturier et 
le commerçant encombrés de produitsetdemarchandises, qui 
sontdesridiessesetdesridiessesd'one très-grande valeur, mais 
d'une valeur présentement irréalisable, se trouvent hors d'état 
de fure honneur à leurs engagements, de solder leurs achats 
avec le prix de ventes impossibles, de renouveler leurs provisions 
de matières premières ou leurs assortiments de marchan- 
;, d'entretenir leurs relations ou l'activité dans leurs aie- 
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Ufors, etc. t ete.i Ui sont rédoitt à offrir leurs marcbandifles an 
rabais^ u sabir les dures oondilions que leur imposent lesca- 
pilalisles-spéculateors, souTsnt mtaie à se dédarer en feinife; 
et dans leur chute ib entratoent leurs créanciers, tons ceux 
qui étaient aTec euv en relations d'affaires, souvent même 
leurs concurrents, par suite de r&Tilissement des prodoits* 
de la dépréciation des marchandises oflbrtes à la sons-en- 
chère, etc. , etc. 

Si ces manuCacturiers et ces négociants pouvaient, p o n dan t 
la crise, obtenir crédit sur dépôt de leurs marchandises dansJes 
magasins, et attendre ainsi la reprise des aCEnres, itovontinne- 
raient à travailler et à faire travailler, ils se relèverairatsans 
peine, sans être obligés de vendre à perle leur» produits et ds 
porter du m6me coup préfudîoe à tous leurs compétUeurs ; ils 
écouleraiait au moment opportun leurs marchandises, i«m« 
bourseraient les avances quileurauraient été fûtes,et de grands 
désastres seraient prévenus. — U est à remanfuer que toute 
crise industrielle est immédiatement suivie d'une surexcite- 
tion fiévreuse, et que tous ceux qui ont pu rérister, grftee à 
leurs énormes capitaux, se récupèrent en ^pidqnes mois, et 
réalisent même des bénéfices considérables. — • Les magasins 
publics mettraient en état de résister tous ceux qui possède, 
en marchandises ou en produits, de véritaUes valeurs. 

Les magasins publics pourraient être transformés en entre- 
pôts de denrées et de marchandises, en greniers d'abondance; 
ils pourraient servir à équilibrer la production et la ensom- 
mation, à prévenir les famines et les disettes, à nMÛnteoir tou* 
jours à bon marché les subsistances, à empêcher les brusçoes 
variations dans le prix des boissons et des céréales, etpar suite 
à régler le taux des fermages. 

Les journaux ont parlé dernièrement d'un nouveen procédé 
pour la conservation des farines découvert par un Américain. 
Nous allons raconter le fait, et nous en tirerons des consé- 
quences. 

a M. Strafford, de TOhio, a découvert un nouveau procédé 
pour conserver les farines, procédé qui, probaUement, de- 
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Tiendra d*uD usage général. Un meanîar, habitant Elfria.pre- 
Tince de TObio, a mis en actiTité, depnia an an enTiron , nne 
machine destinée à préparer les ferines : d'après oe nouTean 
système, 1 ,500 barils de farine fabriquée dans le courant du 
printemps dernier ont été embarqués pour l'Europe. Après 
avoir parcouru les laes, les canaux elles riyières de cette con- 
trée, et après être restée exposée à Tardeur du climat pendant 
les mois les plus chauds de Tannée, cette farine a été achetée 
à Llferpool de 3 sch. à 3 s. 6 d. au-dessus du prix cou- 
rant du marché. Cette hausse est due à la supériorité de ce 
procédé sur tous les autres pour préserver de T humidité les 
farines, qui, ainsi préparées, n'acquièrent ni mauvais goût 
ni mauvaise odeur. 

a Jusqu'à présent, on avait cru nécessaire de détruire les 
principes de germination pour rendre la farine capable de 
résister aux influences atmosphériques ,* et pour atteindre ce 
but, on la séchait au four : de là provient la mauvaise odeur 
que répandent ordinairement les farines venant de l'étranger. 
De plus, elles étaient dépouillées d'une partie des principes 
nutritifs, et perdaient ainsi de leur valeur pour la nourriture 
de l'homme. M. StraSorda pensé queThumidité était la seule 
cause de la transformation des corps, et c'est d'après ce système 
qu'il a procédé. 

<& Un cylindre, armé de pointes et chauSé intérieurement 
à la vapeur, tourne dans une auge qui contient la farine sou- 
mise à cette épreuve. L'inclinaison du cylindre et de l'auge, 
l'uniformité de la chaleur, le mouvement continuel qu'é- 
prouve la fiirine, rendent la ventilation parfaite, et sont autant 
de causes qai font que cette substance atteint peu à peu un haut 
degré de siccité. A l'aide de cette simple opération, on parvient 
à conserver les farines pendant un temps illimité. La farine de 
rOhio, provenant de blé desséché par ce système, perd 8 pour 
iOOde son poids. Ainsi, les négociants qui exportent dételles 
farines gagnent le transport de 16 livres et demie d'eau par ba- 
ril, puisque les acheteurs payent le même prix pour 196 livres 
de farine desséchée que pour 212 livres de farine ordinaire. 
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^mÀm, alors le oomonunitoar est eertain d*ftfoir des fuiiies 
toujours belles et fratchei, an Kea de eourir rie^ie d'acheter 
des furioesTieilles, oKHsies oa tigres. » 

U est étrange que nos sodétés modernes n'aient pas smok 
trouré le moyen de rendre la disettoetla fiunine à janaais im- 
possibles; ileslétrange qu'on n'ait pas eneore ta préftnk 
ces altematiies d'abondaneeet de misèreqm reparaisaentiié- 
riodiquement, qui minent à It fois prodneteors et oeasom- 
mtteurs, et causent des crises terriUeB comme ceUede 1847. 
Sertit-il donc imposable de mettre le prix des subetaneasà 
Ftbri de ces Tariationsbrasqnesqui eompromettmit rerisleMe 
des dtsses ptuvres, qui semblent déjouer tern lescrieids de 
la prudence humaine, toutes les prévisions des euMifateius, 
et qui ruinent les iermiers? N'est 41 pas moDstmeu de Yoir 
le pain à 50 ou 60 centimes le kitogramme, pendant nne 
année, quand il était à 25 centimes Tannée précédente, 
quand il sera à 20 centimes Tannée d'après? 

Ne pourrait-on pas maintenir toujoars ks prix au taux 
moyen des mercuriales de dix années? 

U suffirait évidemment pour cela de bire de grandes pro?i- 
sions dans les années d'abondance pour suppléer aux années 
de disette, d'avoir toujours en réserve une quantité de graios 
correspondant à la consommation de trois ou de six mrâ. 
Dans les années malheureuses, on apporterait wav le marché 
cette réserve, sauf à renouveler la provision à la première 
année d'abondance, et Ton empêcherait ainsi ^ces fluctua- 
tions subites des prix, ces hausses et ces dépréciàtbns instan- 
tanées qui font succéder la détresse absolue à Tindigeoce 
ou le bien-être relatif à la misère ; qui rompent tout équilibre 
dans le budget des pauvres ménages et de toutes les familles 
d'ouvriers* 

On a souvent parlé de créer des greniers d'abondance, oaiiis 
on n'a rien ratrepris, rien tenté de sérieux. On a reculé devant 
les difficultés, surtout devant les frais de premier établisse- 
ment, de manutention et d'entretien. 

Jusqu'ici, on ne connaissait point de procédé certain et 
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économique pour conseryer les céréales au ddà de 18 mois au 
maximum. Il y ayaitdoDc impossibilité de former de grandes 
provisions, même dans les années les plnsfécondéS; car la 
plus abondante récolte n'excède jamais les récoltes médiocres 
de plus d'un sixième. Acheter de grandes quantités de céréales 
dans une année de richesse pour fonner une résenre, e*eùt été 
faire hausser les prix, détruire Vetki même de F abondance, 
pour arriver tout au plus à établir une compensation impar- 
faite entre deux années seulement. 

Or, ce n'est pas sur une ou deux années, c'est sur cinq, dix 
et quinze ans qu'il faut établir la moyenne des prix, répartir 
le déficit d'une année calamiteuse, si l'on veut le rendre in- 
sensiblci si l'on veut arriver à une moyenne dans la fixation 
des prix. Mais cela suppose évidemment des procédés écono- 
miques de conservation, cela suppose, en outre, un système 
général de prévoyance. 

Grâce à la découverte de M. Strafibrd, dont il vient d'âtre 
parlé, il devient possible de former désormais des magasins de 
provisions, de toujours avoir en réserve la récolte d'une année 
entière, si on le juge convenable. 

Chaque commune de fVance pourrait avoir son grenier 
d'abondance, et, dût-elle même recourir à un emprunt pour 
solder les premiers achats, elle, trouverait à couvrir Fintérét 
du capital emprunté avec les bénéfices représentés par la dif- 
férence entre le prix du blé acheté dans les années fécondes et 
le prix du même blé revendu dans les années de disette. 

Mais il n'est pas même nécessaire d'engager les communes 
dans celtevoie de prévoyance, où les unes ne voudraient, où 
les autres, faute de ressources, ne pourraient pas entrer : il 
est infiniment plus simple d'exciter, par l'appât de l'intérêt, 
les cultivateurs et les propriétaires à approvisionner eux-mê- 
mes les greniers de réserve. 

Si l'on venait dire à ces propriétaires : 

« Vous ne savez que faire cette année deTexcédant de vos 
récoltes, et vous allez être réduits à vendre vos blés au rabais, 
au risque même de ne pas recouvrer tous vos frais de produc- 
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lion. Si Tow imitiei le Tigneron, qui stit garder son vin p^- 
dantS* 3 et 4 ans. Toat poarriei attendre une occasion fayo- 
raUe pour tendre aTantageusement Totre blé . et le bénéfice 
positif que tous relireries de cette spéculation tous dédom- 
magerait amplement de l'intérêt de votre capital. 

« Eh bien, déposes dans les magasins publics vos denrées , 
moyennant un tàible dr<»t de garde. Si tous aves besoin d^ar- 
gent, les comptoirs nationaux tous prèlerontt i titre d*a- 
Tances sur consignation* à peu près ce que tous retireries de 
la Tente de tos récoltes, et se contenteront de 3, de 4 pour 
100 d'intérêt au maiimnm. Quand Tiendra la hausse, tous 
Tendres et tous tous libéreres ; tous Tendres quand il tous 
plaira, etc. » 

11 est éTident que bon nombre de propriétaires s'empresse- 
raient d'accueillir de pareilles conditions. Us conTertiraient 
leurs blés en farine, emploieraient les procédés de M. Strafibrd 
pour les préserver de tout déchet, de toute décomposition, 
puis les entreposeraient dans les magasins publics, où ils pour- 
raient être oonserTés pendant plusieurs années, sans autres 
irais que les droits de magasinage. 

Tout lecteur préToil les conséquences. Le prix du blé est 
mis à Tabri des variations excessiTcs ; les disettes et les fami- 
nes sont préTcnues ou neutralisées; la France a toujours en 
réserve de grandes provisions, n'a plus besoin dé recourir 
aux blés étrangers en 1847, n'est plus encombrée de céréales 
invendues en 1848, n'est plus à la merci de l'autocrate de 
Russie ou d'une guerre maritime pour son existence; le peu- 
ple n'est plus affamé par une mauvaise récolte ; les cultiva- 
teurs ne sont plus ruinés par les récoltes abondantes; les pro- 
priétaires, toujours assurés de trouver à vendre leurs denrées 
ou de pouvoir les consigner en garantie de sommes emprun- 
tées à faible intérêt, développent leurs cultures, perfection- 
nent leurs procédés de production ; l'équilibre entre les be- 
soins de la population et les subsistances devient possible, 
l'existence du peuple est toujours assurée, et Ton n'a plus à 
redouter les crises monétaires, les exportations d'espèces, les 
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scènes de désordre, de dévastation et de piUagé qui prouvent 
Fincurie de ceux qui gouvernent, la misère, Tignorance et 
parfois la férocité des gouvernés. 

Plus d'émeutes au nom de la faim furieuse ; plus de répres- 
sions sanglantes... 

Se décidera-t-on enfin à faire quelque chose? Hélas ! nous 
n'osons Tespérer. On a déjà perdu le souvenir de Tannée 1847, 
qui a coûté si cher à la France, aux particuliers, aux commu- 
nes ; on attendra qu^une nouvelle année calamiteuse vienne 
fondre sur notre malheureux pays, pour s'occuper de projets 
purement théoriques, puis on continuera, comme "^ par le 
passé, à ne pas mettre à profit les phis douloureuses leçons de 
l'expérience... 

Il a été question, en ces derniers temps, de créer à Paris 
un magasin de dépôt pour leâ farines, et la Banque s'était 
même engagée à faire des avances aux déposants. 

Mais ce projet a soulevé une vive opposition, a été attaqué 
par les journaux, même par les journaux démocratiques. — 
Sans doute, il ne suffit pas de fonder à Paris un entrepôt pour 
les farines; sans doute, il faudrait établir dans chaque dépar- 
tement, dans chaque canton, des magasins publics, où fer- 
miers et cultivateurs seraient admis à déposer leurs denrées ; 
et il faudrait que les comptoirs d'escompte, que la banque et 
ses succursales fissent des avances sur récépissés de ces dé- 
pôts, etc., etc....^ mais tout cela viendra forcément comme 
conséquence nécessaire, et je ne conçois pas pourquoi certains 
journaux ont attaqué une mesure qu'ils auraient conseillée à 
une autre époque. — On dit que c'était tout simplement un 
moyen de favoriser l'accaparement, la spéculation et l'agio- 
tage! — Mais les magasins publics et le crédit offert à tout 
déposant, au contraire, doivent avoir pour efiet inévitable de 
paralyser la spéculation et l'agiotage, de rendre l'accapare- 
ment impossible. 



A côté de ces magasins de dépôt, il conviendrait d'établir 

20 
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des magasins de tente, des bazars pour favoriser récoulement 
des produits consignés et déposés. 

Ces bazars mettraient en rapport direct les producteurs 
et les consommateors, empêcheraient les falsifications et les 
fraudes, activeraient et régulariseraient les échanges, sim- 
plifieraient considérablement les frais du commerce, en ren- 
dant inutile l'intervention onéreuse des intermédiaires, pro- 
voqueraient bientôt une réforme complète et radicale du 
commerce, au plus grand bénéfice des vendeurs et des ache- 
teurs. 

J'ai longuement développé ailleurs les avantages de ces 
baiarst et j'en ai donné l'organisation {i). Je passe outre, et je 
me renferme dans le cadre que je me suis imposé. 

(1) Vivre en travaillant tthÈp. IV. 



CHAPITRE QUATORZIÈME. 



CRÉDIT PERSONNEL ET MORAL. 



1 



Dans rintroduciioB de <^ livre, j'ai déclaré que le crédit 
moral était le crédit par excellence; mais j'ai reconnu aussi 
que» dans Tétat de désordre économique où nous vivons, au 
milieu de la compétition de tous les intérêts, dans Fatmo^ 
sphère de l'antagonisme, de Finsolidarité, de l'imprévoyance, 
le crédit moral était à peu près impossible, ou n'était possible 
qu'à des confiions spéciales et sur une échelle tout à fait 
restreinte. 

Il ne faut point demander aux seules institutions de orédit 
que comporte notre état social ce qu'elles ne pourraient don- 
ner. La constitution nonnale du crédit personnel suppose 
nécessairement une organisation quelconque de l'industrie, 
l'équilibre de la production et delà consommation, la division 
rationnelle du travail ou des fonctions, etc., l'échange régulier 
des services ou des produits, la solidarité des intérêts, c'est- 
à-dire un nouveau mondé industriel. 11 n'y a point de crédit 
sans garantie de remboursement ; il n'y a point de garantie 
de remboursement, pour les avances faites sur simple parole, là 
où l'emprunteur, ne possédant rien, n'est pas même assuré de 
trouver à tirer parti de son activité et à écouler ses produits. 
Aujourd'hui donc, le crédit moral, n'offrant point de sécu- 
rité à celui qui le donne, ne pourrait même pas répondre aux 
espérances de tous ceux qui l'invoquent comme un libérateur. 
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C'est parce que le crédit moral ne peut être établi présen- 
tement sur des bases rationnelles ; c^est parce qu*îl fait courir 
aux capitaux qui y sont consacrés de grandes chances de perte, 
que nous avons doté nos institutions spéciales avec les béné- 
fices nets de la banque de circulation, c^est-à-dire avec des 
fonds qui peuvent être compromis en totalité sans ébranler 
en rien le crédit des autres institutions. — Si l'industrie était 
organisée, si la production et la consommation étaient en 
constant équilibre ; si Témulation et la solidarité des travail 
leurs étaient substituées à la concurrence homicide et à la 
lutte impitoyable des intérêts, nous aurions pu facilement 
mettre au service du crédit moral de plus puissantes res- 
sources. 

Peut-être même y aurait-il une destination plus féconde à 
donner dès aujourd'hui aux bénéfices de la banque centrale, 
si Ton voulait sérieusement exécuter Fart. 13 de la Constitu- 
tion, si Ton voulait assurer aux bras inoccupés un travail 
constant et une rémunération suffisante , si Ton voulait en- 
courager les associations agricoles. 

On pourrait, par exemple, laisser aux comptoirs nationaux 
et aux sous*comptoirs le soin de distribuer le crédit personnel 
à tous les travailleurs qui offrent des garanties morales, puis 
consacrer les bénéfices de la banque de circulation à fonder 
dans chaque département, en faveur des ouvriers sans ou- 
vrage, des ateliers permanents de travail qui ne susciteraient 
point une redoutable concurrence à l'industrie privée, et qui 
n'ajouteraient point à Tencombrement des marchés; des ate- 
liers dont les produits, en grande partie, seraient consommés 
par les producteurs eux-mêmes. En d'autres termes, on pour- 
rait, avec les bénéfices de la banque centrale, provoquer ou 
encourager la fondation de colonies agricoles dans chaque dé- 
partement. 

Si, dans notre organisation administrative, l'unité can- 
tonale était autre chose qu'une circonscription judiciaire 
sans importance; si elle devenait le centre des intérêts collec- 
tifs de loutes les communes qui composent le canton; si elle 
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remplaçait Tarrondissement, qui n'est qu'une unité purement 
factice , une véritable superfétation ; si le conseil cantonal 
était chargé de régler les rapports étroits dMnléréts qui unis- 
sent toutes les communes d'une même contrée; si ce conseil 
centralisait sous sa direction les ressources disponibles de 
toutes les communes, les fonds de Tassistance publique, les se- 
cours de la charité privée, et même les centimes additionnels, 
pour en tirer le meilleur parti dans l'intérêt des pauvres et 
dans l'intérêt de tous les contribuables ; 

Si toutes les communes d'un même canton s'entendaient 
pour fonder à frais communs, sur des terres vagues et in- 
cultes, un établissement agricole où l'on donnerait du travail 
aux pauvres valides, un asile aux vieillards, des soins aux in- 
firmes et aux malades, l'éducation professionnelle aux jeunes 
gens, sauf à faire payer à chaque commune une part dans ]és 
frais proportionnelle à ses ressources ou au nombre de ceux de 
ses membres qui seraient entretenus dans l'établissement; 

Si, dans cet institut principalement agricole , on combinait 
l'agriculture et la petite industrie de façon à employer utile- 
ment toutes les forces et tous les bras , à faire alterne^ le tra- 
vail des champs avec le travail de l'atelier, à mettre les colons 
en état de se suffire à eux-mêmes et de consommer sur place 
la majeure partie des produits obtenus ; si, de plus, on s'effor- 
çait de réaliser là les économies de tout genre qui résultent de 
la vie en grandes réunions et de la consommation sur une 
vaste échelle , on arriverait certainement à faire produire à 
chaque individu bien au delà de sa dépense, et chaque colon ^ 
au lieu d'être à charge à ses compatriotes, contribuerait ainsi , 
après avoir pourvu à ses propres besoins par son travail , à 
l'accroissement de la richesse publique. 

Oh ! si Ton voulait procéder ainsi , on pourrait distribuer 
entre tous les cantons la part attribuée à chaque département 
dans les bénéfices nets de la banque centrale ; on pourrait 
même, au moyen du crédit , faire des avances à ces associa- 
tions de communes , avec certitude de placer utilement les 
fonds prêtés , de récupérer plus tard ces avances , soit sous 
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forme de produits et de récoltes , soit sous forme d'améliora- 
tions foncières. 

Ce serait un excellent moyen d'encourager le travail, de 
retenir à la campagne la population qui afflue dans les TÎlles 
pour y chercher des moyens d'existence , et Ton pourrait en 
outre former parmi les colons des compagnies d'ouvriers qui 
entreprendraient ^ pour le compte des particuliers et des pro- 
priétaires » des travaux de défrichement, d'irrigation, de 
drainage. 

Il faut espérer qu'on finira par entrer un jour dans cette 
voie féconde; mais, présentement, nous sommes réduits à 
proposer les seules choses qu'il soit possible de faire ac- 
cepter. 

C'est pourquoi nous avons proposé des institutions spéciales 
de crédit personnel , bien que nous ne nous abusions pas sur 
les résultats qu'on en peut attendre. 



II 



Nous avons autorisé les comptoirs à faire des- opérations de 
crédit personnel , soit directement , soit par l'intermédiaire 
et sur la garantie des sous-comptoirs. Nous les avons autori- 
sés à prêter sur deux signatures, à fournir des avances aux 
fermiers, aux métayers et aux cultivateurs, sur la caution du 
propriétaire ou d'un répondant 5 à fournir des avances aux ou- 
vriers et aux artisans , sur la garantie des personnes qui ont 
commandé et qui doivent payer les travaux. On trouve un ré- 
pondant plus facilement qu'on ne trouve' un prêteur : quicon- 
que inspirera et méritera confiance, pourra donc obtenir la 
signature d'une caution solvable, et avec cette signature se 
faire ouvrir un crédit au comptoir d'escompte ou au sous- 
comptoir. 

C'est déjà là une première organisation du crédit moral. 

Néanmoins , il est des opérations pour lesquellfô il est difS» 



CHAP. XIV. — CRÉDIT PERSONNEL ET MORAL. 311 

cile de trouver une caution , des opérations d'ailleurs que les 
comptoirs nationaux ne pourraient entreprendre. Les comp- 
toirs , par exemple , ne peuvent immobiliser leurs capitaux à 
long terme , commanditer le travail , fournir à un ouvrier in- 
telligent et laborieux les moyens de s'établir, alors même que 
les conditions seraient favorables et que l'établissement pk*é- 
senterait toutes les chances de succès. — Pour cela , il faut 
des institutions spéciales, des institutions qui puissent aliéner 
pour longtemps , pour plusieurs années , et même , à la ri- 
gueur, hasarder des fonds sans nuire à leur crédit. Les insti- 
tutions de crédit personnel qui sont dotées sur les bénéfices de 
la banque , qui disposent en quelque sorte d'un revenu an- 
nuel , d'un revenu qui peut être dépensé en totalité en prêts 
philanthropiques , sont précisément destinées à jouer ce rôle 
de commanditaires des pauvres. 

Ces institutions prêteront directement , ou cautionneront 
les emprunteurs. 

Pour les prêts , leurs ressources disponibles seront forcé- 
ment bornées par les capitaux qu'elles auront en «aisse. 

Pour les cautionnements , au contraire , leurs ressources 
seront aussi étendues que leur crédit. 

Dans le système du cautionnement, l'institution est sim- 
plement intermédiaire entre le capital et le travail; elle fait 
prêter, mais ne prête point, n'avance point de fonds]; elle ré- 
pond seulement des pertes , et s'engage à payer en cas d'insol- 
vabilité du débiteur principal. Elle devient , comme je le di- 
sais plus haut, le banquier des pauvres, se bornant à endosser 
leurs billets ; et elle peut ainsi , à l'aide d'un faible capital , 
favoriser un grand mouvement d'affaires. Sur la garantie de 
l'institution , un ouvrier honnête trouvera facilement à ache- 
ter à crédit ou à emprunter des matières premières ou des 
marchandises pour exécuter une commande , puis payera avec 
le prix du travail exécuté, et l'institution pourra ainsi caution- 
ner plusieurs ouvriers sans avoir à débourser un centime. 

Dans le système du prêt direct , elle aurait dû fournir elle- 
même tous les capitaux qui ont été avancés par des tiers sur 
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ga garantie ; elle aurait été par cela même hors dictât de cré- 
diter tous ceux qu'elle a pu cautionner. 

Dans le premier cas , elle a seulement a couvrir les pertes ; 
dans le second , elle est obligée de fournir tout le fonds de 
roulement « tout le capital engagé. 

On ne peut attendre immédiatement de grands résultats de 
ces institutions de crédit moral. Cependant c est un germe que 
Tavenir pourra développer. Quand les bénéfices de la banque 
auront été accumulés et capitalisés pendant plusieurs années; 
quand chaque département , en moyenne , possédera un 
fonds de 500,000 fr., par exemple, il sera déjà possible, avec 
une pareille somme, d'entreprendre quelque chose de sérieux, 
de créer, si Ton veut, une vaste colonie agricole où tous les 
pauvres de la contrée trouveraient un asile et la sécurité de 
Texistence. 

Il est probable que les départements , les communes et les 
particuliers s'empresseraient d'augmenter la dotation annuelle 
de ces établissements d'utilité publique ; et, le travail aidant , 
les colonies bien dirigées pourraient se transforma en magni- 
fiques exploitations agricoles et industrielles tout ensemble, 
où Ton préluderait à une nouvelle organisation de l'industrie, 
où Ton essayerait de résoudre théoriquement et pratiquement 
tous les grands problèmes qui agitent aujourd'hui le monde. 



III 



Si nos institutions de crédit ' personnel , ainsi que nous le 
reconnaissons franchement, ne seront point en état, d'ici à 
plusieurs années , d'exercer une action décisive sur la condi- 
tion des travailleurs, il en pourrait être autrement delà banque 
centrale, des banques immobilières, des comptoirs d'escompte 
et des sous-comptoirs de garantie. 

Je n'entends point parler ici de l'influence générale du cré- 
dit sur la production et sur le travail; je ne veux point répéter 
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ce que j'ai dit dans les pages précédentes du crédit personnel 
qui pourra être distribué par les comptoirs ou les sous-comp- 
toirs. — Je yeux dire que la banque centrale^ les banques im- 
mobilières et les comptoirs donneront nécessairement au cré- 
dit moral une impulsion puissante, quoique indirecte, et 
j'explique ma pensée. 

Quand , par suite de Torganisation générale du crédit, Tin- 
térét sera descendu à 3, à 2 pour 100, et même plus bas 
encore ; quand la banque et les comptoirs, par la force même 
des choses, auront pris la place de tous les escompteurs et de 
tous les préteurs d'argent , on verra les capitalistes réduits , 
pour tirer parti de leurs fonds , pour se créer des revenus , à 
se mettre en quête de placements, à se lancer dans les entre- 
prises, à commanditer directement le travail. Le capital qui 
est aujourd'hui universellement demandé, qui commande au 
travail d'une manière à peu près absolue et impose ses condi- 
tions, sera forcé de s'offrira son tour, de rechercher Talliance 
féconde du travail, d'aller au--devant des inventeurs , des in- 
génieurs , des ouvriers habiles et laborieux. — Ce sera le 
monde renversé. Ce sera le travail qui deviendra maître du 
marché et qui fera la loi ; ce seront les capitalistes qui seront 
en concurrence, qui se disputeront au rabais la faveur d'être 
admis, en qualité de bailleurs de fonds, à^participer aux pro- 
duits du .travail. Ils ne demanderont plus , pour le concours 
de leurs capitaux , la plus forte part des bénéfices : ils se con- 
tenteront d'un minime intérêt, car ils sauront très-bien qu'on 
pourrait aiséme^Lse passer de leurs capitaux , car la comman- 
dite sera pour eux le seul moyen de vivre sans travailler. Nous 
lisons fréquemment dans les journaux des annonces ainsi con- 
çues : c< On demande un associé bailleur de fonds pour Tex- 
ploitation d'une industrie qui donne 25 pour 1 00 de bénéfices 
nets, sans la moindre chance de perte. On garantit le capital, 
on offre 6 pour 100 d'intérêt, et Ton abandonnera la moitié 
des profits. » « On assure 20 pour 100 de dividende annuel à 
qui pourrait disposer d'une somme de 100,000 fr., etc., etc.» 
Un jour viendra où l'on lira dans la quatrième page des ga- 
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zelles des a^fe comme celui-ci : <(Uii capitaliste qui a des fonds 
à placer, demande un associé qui veuille se charger de faire 
valoir des sommes importantes. Il se tiendrait pour satisfait si 
on voulait lui assurer un intérêt de 3 pour 100, etc. )» — 
Alors les capitalistes poursuivront les inventeurs et les entre- 
preneurs d'industrie, comme aujourd'hui les honunes à idées 
fécondes poursuivent les détenteurs de capitaux. On trouvera 
des bailleurs de fonds , même pour les spéculations les plus 
téméraires, pour les projets les plus hardis; le capital soUici- 
tera le travail par tous les moyens, lui fera les plus belles con- 
ditions et les plus séduisantes promesses, se mettra complète- 
ment à sa merci. 

Gomme tous les emprunteurs qui pourront offrir des ga- 
ranties réelles ou morales trouveront crédit à bas prix auprès 
des banques ou des comptoirs, il ne restera aux capitalis- 
tes d'autre mode de placement que la spéculation et la com- 
mandite. Il faudra aventurer des capitaux pour en tirer inté- 
rêt ; ce qui est aujourdliui loyer de l'argent ne sera plus que 
prime d'assurance pour les risques courus. 

Qu'on organise donc le crédit réel, mobilier et immobilier, 
le crédit foncier et le crédit agricole, le crédit conunercial et 
le crédit industriel, puis l'on verra le crédit moral et person- 
nel se constituer, l'on verra se former des sociétés de prêts au 
travail, l'on verra les capitalistes obligés de prendre à leur 
compte tous les hasards de la spéculation, toutes les chances 
de rinconnu. Les particuliers rempliront volontsiremait, à 
leurs risques et périls, la fonction que nous^vons attribuée 
aux institutions spéciales de crédit personnel, et se feront entre 
eux concurrence. 



IV 



Au moyen âge, la grande question, c*était raflranchisse- 
ment des communes et TémancipatioB du tiers état. 
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La grande question, de nos jours, c'est l'affranchissement 
du travail, l'amélioration du sort des classes laborieuses. 

Les bourgeois se sont affranchis en se déclarant solidaires, 
et avec Taide du pouvoir central ; les travailleurs s'émanci- 
peront aussi en s'associant, avec ou sans l'appui de l'au- 
torité. 

Le crédit est certainement un puissant*moyen d'émancipa- 
tion, car il peut fournir des armes pour cette lutte industrielle; 
mais, sans débouchés assurés, nous le répéterons^ à satiété, 
pas de crédit possible pour las travailleurs. L'essentiel donc, 
c'est de créer des débouchés aux produits futurs du travail, 
c'est d'organii^r avant tout le débit ou la consommation. 

L'ensemble de ceux '^ui vivent de leur travail et de leur 
industrie forme la grande majorité des consommateurs. Si 
tous ces consommateurs, dont les intérêts sont identiques, 
s'entendaient pour échanger leurs produits ou leurs services, 
pour se donner réciproquement leur clientèle, le crédit moral 
pourrait être fondé sur la double base du travail assuré et des 
débouchés garantis. 

11 7 a, dans la seule ville de Paris, cent mille citoyens riches 
ou pauvres qui votent aux élections pour la même liste, qui 
sont pour Fématicipation du travail. Ces cent mille citoyens 
et leurs familles représentent peut-être cinq cent mille con- 
sommateurs. Voilà certes une clientèle suffisante pour assurer 
la prospérité de diverses industries. 

Si tous ces consommateurs, par exemple, prenaient la ré- 
solution d'acheter leurs vêtements chez les tailleurs associés, 
croyez-vous que les ouvriers tailleurs ne disposeraient pas 
bientôt d'un immense crédit? Croyez-vous que les fabricants 
et les marchands de drap ne se disputeraient pas le privilège 
de fournir des matières premières à l'établissement qui aurait 
un si vaste débouché, une-si nombreuse clientèle? — Mais 
tous les manufacturiers, tous les entreposeurs de drap vien- 
draient à l'envi offrir des marchandises, à six mois, à un an 
de terme et à un rabais extraordinaire : ce serait à qui propo- 
serait lés plus avantageuses conditions ! Le capital.irait au- 
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devant du travail et lui fournirait les moyens de s'affranchir; 
les capitalistes viendraient eux-mêmes commanditer les tra- 
vailleurs. 

Mais il faut que l'association ne soit pas avantageuse aux 
ouvriers seulement , il faut aussi que les consommateurs en 
recueillent les avantages. Les tailleurs associés s'empresseront 
de diviser en deux parts les profits excessifs aujourd'hui pré- 
levés par les patrons ou par les intermédiaires ; ils abandon- 
neront Tune de ces parts aux consommateurs en réduisant 
proportionnellement le prix des produits, et ils réserveront 
Taulre pour le travail. Le prix des vêtements pourra être ré- 
duit d'un tiers, et les ouvriers recevront, en sus du salaire 
habituel, un dividende en raison du travail effectué dans 
Tannée, dividende qui égalera, qui dépassera peut-être le 
montant même du salaire et qui doublera la rétribution du 
travail. 

Ainsi, pour affranchir les ouvriers (ailleurs du salariat, 
pour les mettre à même de conquérir rindépendance et le 
bien-être, pour leur procurer toutes les ressources du crédit, 
les consommateurs n'auraient qu'à s'entendre, qu*à promettre 
leur clientèle et à tenir leur promesse, sans même avoir be- 
soin d'avancer un centime : ils y gagneraient, au contraire, 
une réduction considérable dans le prix de leurs Têtements, 
une économie de dépenses. 

Ce que nous disons des tailleurs, on peut le dire de toutes 
les autres professions ; le même système peut être appliqué à 
tous les corps d'état et à toutes les industries. , 

En réduisant le pirix des articles de consommation, les ou- 
vriers associés verraient augmenter leur clientèle» verraient 
venir, à Tappât du bon marché, ceux mêmes qui professent 
et qui pratiquent le principe d'exploitation. Et à mesure que 
le débouché s'étendrait, l'association ouvrirait ses rangs à un 
plus grand nombre d'ouvriers, accueillerait dans son sein et 
admettrait au partage des bénéfices de nouveaux socié- 
taires. 

Le difficile serait de réunir les premiers fonds nécessaires à 
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la création de l'établissement. Ce capital primitif, les ouvriers 
pourraient le demander à leurs camarades ou à des souscrip- 
teurs volontaires, sans avoir besoin d'invoquer Tappui et la sub- 
vention de rÉtat. Tout ce que les associations demanderaient 
au gouvernement, ce serait l'impartialité, la non-interven- 
tion, la neutralité la plus absolue. 

La malheureuse Irlande payait à O'Connellune subvention 
annuelle de 1,800,000 francs! La société des Annales de la 
propagation de la foi perçoit en France, sou par sou, une 
liste civile de plusieurs millions chaque année I Est-ce qu'on 
ne pourrait pas, pour réaliser une œuvre comme Témancipa- 
lion du travail, fonder aussi en France une souscription per- 
manente et volontaire? Est-ce qu'on ne pourrait pas trouver 
un million d'individus disposés à donner un sou par semaine? 
Un million de souscripteurs, à un sou par semaine, c'est une 
recette hebdomadaire de 50 mille francs, une recette de 2 mil- 
lions 600 mille francs par année. Avec 50 mille francs, on 
pourrait, chaque semaine, fonder 10 associations sur les dif- 
férents points de la France ; on en pourrait fonder 520 en 52 
semaines, et le fonds commun irait toujours grossissant par 
le produit des souscriptions, par les rentrées des capitaux 
prêtés ou avancés , par l'accumulation de toutes les res- 
sources. 

Que la souscription soit organisée par départements, par 
cantons; que les recettes soient employées dans le départe- 
ment même à fonder des associations locales sous la surveil- 
lance des souscripteurs; que tous ceux qui s'intéressent à l'é- 
mancipation du travail apportent à ces associations leur 
clientèle, et bientôt le salariat aura en grande partie disparu, 
et avec le salariat l'une des causes les plus énergiques de la 

misère. 

Je crois qu'il serait facile d'augmenter considérablement le 
nombre des souscripteurs ; je crois qu'on pourrait obtenir, 
parmi les classes riches, des cotisations de cinquante centimes, 
de 1 franc par semaine, et parfois même des prêts gratuits, 
des avances, des dotations importantes. Je crois que les asso- 
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dations allireraienl prompleinent les consommateurs par l*in- 
térét, par l'appât du bon marché. Je crois que dès que leur , 
clientèle prendrait des développements* les fournisseurs de 
matières premières viendraient eux-mêmes offrir des mar- 
chalulises à crédit ; je crois que le travail aurait bientôt le ca- 
pital pour complice ou plutôt pour auxiliaire ; je crois, enfin, 
quMl serait possible, sous un régime de liberté, d'améli<Nrer 
sans bouleversement la condition des classes laborieuses. 

Aujourd'hui, rien de cela n*est possible. Le droit d'asso- 
ciation, de réunion, de souscription, consacré par la consti- 
tution en principe, n'existe plus en fait. A toute tentative de 
souscription la pcdice opposerait des obstacles poâtifo. Elle 
verrait partout des complots contre la sûreté de TEtat, des 
conspirations, et elle aurait recours à l'arbitraire, aux arres- 
tations préventives, à toutes les rigueurs sans nom qui sont 
autorisées par nos lois. 

11 faut donc attendre des jours meilleurs. 

Je laisse momentanémeat de côté cette question du crédit 
moral par l'association, qui est trop importante pour être 
traitée accessoirement. Ce peut être l'objet d'un livre spécial, 
non le thème d'un simple chapitre. Cette question se rattache, 
du reste, au vaste problème de l'organisation de l'industrie et 
du commerce ; car il ne s'agit pas seulement d'associer les 
ouvriers d'une même profession, mais d'établir des rapports 
de solidarité entre les professions différentes , mais d'associer 
les producteurs et les consommateurs ; et toute association 
normale doit être, autant que possible, basée sur l'industrie 
agricole. Encore une fois, je ne puis aborder ici un si vaste 
sujet. J'écris un livre d'actualité, un livre qui traite du crédit 
au point de vue de la société présente, plutôt qu'au point de 
vue de l'avenir ;• je dois donc réserver la question du crédit 
personnel et moral, du crédit à développer dans un État éco- 
nomique fondé sur les principes de l'association, de l'organi- 
sation de Tindustrie, de la régularisation des échanges. 

Ce qui caractérise les époques de transition et les sociétés 
désorbitées, c'est que rien de rationnel n'est possible, c'est 
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qu'on est forcément condamné à subir ce qu'on désapprouve, 
à ne pouvoir réaliser le bien que Ton conçoit, les plans que 
trace la raison. Présentement, nous en sommes là. Un temps 
viendra peut-être où, par suite du progrès des idées et des 
institutions, il sera possible de réaliser une organisation vrai- 
ment démocratique du crédit. Alors, nous dirons comment, 
selon nous, le travail pourrait conquérir F indépendance, se 
passer du concours onéreux des capitalistes et des intermé- 
diaires ; comment l'ouvrier pourrait travailler pour son pro- 
pre compte, devenir pleinement propriétaire du fruit de Ses 
œuvres ; comment pourraient être réalisés la solidarité des 
producteurs et des consommateurs , l'ordre et la justice en 
l'industrie. 



CHAPITRE QUINZIEME. 



RÉSUMÉ ET CONCLUSION. 



Je me suis proposé un double but en écrivant ce livre : 

l»J*ai voulu préparer Topinion publique à une nouvelle 
organisation du crédit, à une réforme complète et radicale des 
institutions existantes, mais réforme immédiatement possible ; 
2oj*ai voulu essayer de ramener ài'unité de principes, de 
doctrines et de moyens* sur cette question spéciale, non pas les 
homnies de tous les pariis, mais du moins tous ceux qui ont 
les mêmes sentiments et les mêmes tendances , tous ceux qui 
marchent franchement sous le drapeau de la Démocratie. 

Des institutions économiques, bien plus encore que des in- 
stitutions purement politiques, dépendent la condition ma- 
térielle et morale du peuple, sa dignité, son indépendance; 
des institutions de crédit dépendent la prospérité ou la déca- 
dence de Tagriculture, de Tindustrie, du commerce, Tactivité 
de la production et de la consommation, le bien-être des 
classes laborieuses. 

Quand le crédit est à l'état précaire, repose sur des base» 
purement artificielles, sur cette insaisissable éventualité qu'on 
appelle la confiance ; quand un petit nombre de capitalistes 
peureux ou mal intentionnés peut faire brusquement le vide 
dans la circulation, lancer à volonté Tinterdit sur le com- 
merce et sur rindustric, mettre en question l'existence même 

delà population ouvrière alors le sort de chacun de nous, 

le sort de tout un peuple est, pour ainsi dire, à la discrétion 
de quelques marchands d'écus, à la merci du hasard et des 
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circonstances imprévues, et il pourra suffire, peut-être, d'un 
accident survenu sur un point quelconque du globe pour para- 
lyser subitement toutes les transactions, pour causer d'épou- 
vantables catastrophes. 

Quand, au contraire, le crédit est solidement organisé et 
assis sur des bases inébranlables, la vie industrielle des peu- 
ples ne dépend plus des accidents de la politique, d'un chan- 
gement de ministère, d'une révolution d'antichambre ou de 
palais. On peut modifier les lois, renouveler le personnel des 
gouvernants, changer la forme et les attributions du pouvoir, 
sans troubler les relations économiques, sans provoquer une 
crise industrielle et commerciale, sans réduire les ouvriers à 
la misère, sans compromettre le sort et la fortune de tous les 
citoyens. 

Si la France doit avoir à subir encore de rudes épreuves, il * 
importe de constituer solidement le crédit , pour prévenir 
toute suspension prolongée du travail, la fermeture et le 
chômage des ateliers, Toisiveté forcée des classes laborieuses, 
Tépuisement de la richesse publique. 

Si) au contraire, Tère des révolutions est définitivement 
close, il importe également d'organiser le crédit au plus vite ; 
car la réforme du crédit doit précéder et faciliter toutes les 
autres réformes; il importe surtout de s'entendre, dès aujour- 
d'hui, et sur le but et sur les moyens, pour arriver prompte- 
ment et sûrement à un résultat décisif. 

Je ne prétends point avoir donné la solution définitive et 
complète de ce grand problème ; je prétends encore moins 
imposer mes idées. Je demande seulement qu'on accepte mes 
projets comme cadres de réformes h accomplir, qu'on les exa- 
mine, puis qu'on les modifie, s'il y a lieu. 

Les principes qui servent de base à ce système ont été lon- 
guement développés dans introduction et dans les chapitres 
qui précèdent. Ils peuvent être résumés en peu de mots. 

La France possède tous les éléments de la richesse. Elle 
alionde en savants et en ingénieurs, en ouvriers actifs et intel- 
ligents, capables de diriger et d'exéctiler tous les travaux de 
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l*agricullure et de rinduslrie. Son sol est assez fertile et assez 
étendu pour sufBre à tous les besoins de la population, alors 
même que le nombre des habitants viendrait à s'accroître d'un 
tiers ou de moitié. Subsistances, matières premières, outils, 
capitaux de toute espèce, rien ne manque pour donner à la 
production le plus vaste essor. Il s'agit de tirer parti de toutes 
ces intelligenceSf de toutes ces forces, de tous ces capitaux, de 
ces ressources inépuisables ; H s*agit, au moyen d'une organi- 
sation normale du crédit, d*utiliser toutes ces vsdeurs, qui sont 
aujourd'hui improductives, pour la plupart, de les monétiser, 
de les rendre disponibles et capitalisables; de féconder ces 
capitaux par le travail , de créer l'abondance pour tous. 

C'est le problème que j*ai voulu résoudre, ou dont j'ai voulu 
du moins préparer la solution. 

Le système que je propose est facile à saisir dans son en- 
semble. U ne repose point sur des conceptions chimériques 
et jusqu'alors inconnues : je n'ai rien inventé, rien Imaginé, 
rien découvert de nouveau. Je me suis borné à combiner, à 
coordonner en les modiCant les institutions de crédit qui 
fonctionnent depuis longtemps en différents pays , qui ont déjà 
subi répreuve de l'expérience, et qui peuvent être immédia- 
tement appliquées sans froisser aucun intérêt légitime. 

Je ne crois point, je Tai déjà déclaré, à l'efficacité des ré- 
formes partielles, à la puissance des institutions isolées. 'Selon 
moi, les divers établissements de crédit doivent accomplir des 
opérations parfaitement distinctes, et néanmoins ils doivent 
être reliés entre eux et combinés de façon à se compléter réci- 
proquement et à se prêter un mutuel concours. 

Cette pensée fondamentale domine tout le système. 

Je ne porte point atteinte à ce qu'on appelle la liberté de 
l'industrie 5 je n'invoque aucun monopole. Je laisse les indi- 
vidus isolé? ou associés parfaitement libres de fonder, à coté 
de mes établissements publics, des établissements particubers; 
je les laisse parfaitement libres de faire concurrence à mes 
banques et à mes comptoirs, de prêter et d'escompter à d'au- 
tres conditions et à meilleur marché. Je ne mets à cette liberté 



CHAP. XV. — RÉSUJMÉ ET CONCLUSION. 323 

qu'une restriction : c'est la défense faite à tout établissement 
privé de frapper naonnaie en son nom, d'émettre des billets 
ayant caractère de monnaie, des billets qui pourraient être 
confondus avec ceux de la Banque nationale garantis par 
rÉtat. 

1 9 Au sommet de la hiérarchie et comme couronnement 
du système, je place la Banque centrale de circulation, l'or- 
gane vraiment essentiel du crédit, l'organe distributeur et 
r^ulateur. 

La Banque , à rigoureusement parler, n*est point une 
banque de prêt, n^ais plutôt un hôtel des monnaies, la fabri-i 
que de la monnaie nouvelle, de la monnaie économique et 
perfectionnée, de la monnaie de papier. 

La Banque ne fait point d'avances, n'aventure point de 
capitaux. Elle se borne à monétiser, à convertir en capitaux 
circulants et disponibles les valeurs qui lui sont déposées. 
Elle délivre des billets contre valeurs positives, comme la 
Monnaie délivre aujourd'hui des espèces ou des écus contre 
métaux et lingots; jamais elle ne prête à découvert, jamais 
elle n- émet un billet sans avoir reçu provision, §ans être saisie 
d*un gage qui répond de son papier et qui en garantit parfai- 
tement le remboursement et la valeur. Aussi n'est-elle point 
exposée à subir des pertes. 

Ses opérations ne sont donc pas absolument les mêmes que 
celles de la Banque actuelle de Paris. 

Elle alimente de capitaux circulants et de numéraire le 
travail, Tagriculture, le commerce et l'industrie, par l'in- 
termédiaire des banques agricoles, des comptoirs et des 
8oas-comptoirs, en transformant en monnaie les valeurs 
réelleSi mais les valeurs engagées ou immobilisées ; elle ra- 
mène au minimum le taux deTintérétou de rescompte,et 
diminue le prix de revient de tous les produits; elle stimule 
àièrgiquementla production, les échanges, la consommation, 
l'accroissement et la diffusion de la richesse; elle propor- 
tionne la monnaie de papier aux besoins généraux de la cir- 
culation, et en maintient constamment le cours au niveau 
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même des es|>èces que les billets représentent; elle remplace 
par son papier, c'est-à-dire par des titres sociaux d'une valeur 
incontestable et incontestée , par des titres toujours acceptés 
au pair, les titres individuels, les billets à ordre, lettres de 
change et mandats, qui font encore aujourd*bui l'office de 
monnaie, et elle substitue ainsi dans toutes les transactions 
les réalités aux promesses, la certitude aux espérances, la sécu- 
rité, la oonfiance absolue, et, pour parler la langue du com- 
merce, le comptant, à la défiance, aux éventualités, aux paye- 
ments à terme. 

Les ressources de la Banque sont immenses, car elles ne 
sont bornées que par la quantité des valeurs réelles qui exis- 
tent dans la société. 

C'est parce qu'elle ne monétise que des valeurs réelles et 
positives, des valeurs déjà assurées par les établissements in- 
termédiaires , que ses billets inspirent pleine confiance, que 
son crédit, quoi qu'il arrive, est et demeure inébranlable. 

C'est parce qu'elle n'émet que des billets amplement garan- 
tis par ces valeurs, et des billets non remboursables à pre- 
mière demande, qu'elle peut supprimer à la fois et la prime 
d'assurance et l'intérêt proprement dit, abaisser indéfiniment 
le taux de l'escompte, le réduire même, à la rigueur, à moins 
d'un pour cent, le proportionner à ses frais généraux d'admi- 
nistration. 

Une banque dont les billets sont remboursables à vue doit 
pouvoir hausser ou abaisser, selon les circonstances, le taux 
de F intérêt. Une banque dont les billets ne sont pas converti- 
bles en écus à première demande, une banque qui prête sur 
gages, et qui ne prête que du papier, peut non-seulement 
maintenir toujours invariable le taux de son escompte, même 
dans les temps de crise, mais encore fonctionner sans dangeff 
quand les banques actuelles seraient forcées de suspendre leurs 
opérations, de refuser leurs services au commerce et à Tin- 
dustrie. 

2** Les banques agricoles distribuent spécialement le crédit 
réel immobilier, facilitent le dégagement et la monétisation des 
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capitaux fixes et des capitaux engagés. Quicopque possède des 
immeubles pourra se procurer du numéraire ou des fonds dis- 
ponibles, se créditer lui-même, se soustraire aux exigences 
des usuriers, des financiers et des procéduriers. Tout proprié- 
taire, en engageant ses biens, trouvera à la banque immobilière 
des capitaux à bas prix, soit pour rembourser ses créanciers, 
soit pour entreprendre des améliorations productives, pour 
asiainir et irriguer ses terres, pour étendre ses cultures, pour 
perfectionner ses procédés d'exploitation; et il résultera pour 
lui une augmentation de revenus, pour la société une augmen- 
tatif de produits, pour les classes laborieuses une augmen- 
tation de travail et une augmentation de salaire. 

Ces banques prêteront à long terme et à faible intérêt; elles 
admettront les remboursements par annuités capitalisées et 
les payiements par anticipation ; elles provoqueront la décrois- 
sance progressive du loyer des capitaux:; elles réduiront con- 
sidérablement les frais et les formalités de toute espèce; elles 
délivreront le travail et la propriété de l'usure et de la chi- 
cane. 

Aujourd'hui les propriétaires, pressés par le besoin d'ar^ 
gent> courent isolément après les capitalistes qui leur font la 
loi. Désormais, les propriétaires s* adresseront aux banques 
agricoles, et les banques feront la loi aux capitalistes, qui se 
disputeront les obligations foncières. 

3^ Les comptoirs d'escompte distribuent le crédit commer- 
cial, le crédit industriel, le crédit agricole, le crédit réel mo- 
bilier par Tintermédiaire des magasins de dépôt, et même le 
crédit personnel dans une certaine mesure. Les comptoirs 
sont de véritables banques de prêt et d'escompte, destinées à 
remplir l'office des banquiers et des banques actuelles. Us 
prêtent, à leurs risques et périls, les capitaux qui leur appar- 
tiennent ou les capitaux qui leur sont congés. Ils intervien- 
nent comme médiateurs et garants entre les emprunteurs et 
la banque centrale, ou entre les emprunteurs et les capita- 
listes; ils assurent les valeurs monétisables ou les sommes 
prêtées; ils se chargent des recouvrements, délivrent des 
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mandats sar tous les points du territoire; ils régularisent 
la circulation des capitaux et des Taleurs dans toute la Repu* 
blique. 

Les comptoirs peuvent à bon droit exiger une oommiœion 
ou une prime, parce qu'ils courent des chances de perte, parce 
qu'ils répondent des fonds qui leur sont confiés, parce qu'ils 
répondent de toutes les valeurs qu'ils font monétiser par la 
banque ; ils peuvent, en outre, exiger un intérêt, car cet in- 
térêt, ils le payent à la banque ou aux capitalistes. 

C'est le capital des comptoirs qui fournit on qui procure 
des fonds de roulement aux commerçants, aux industriels, 
aux cultivateurs, par Tescompte de leurs effets et lettres de 
change ; c'est le capital des comptoirs qui permet à la ban- 
que centrale de monétiser en toute sécurité les valeurs mo- 
bilières, de proportionner la monnaie de papier aux besoins 
de la circulation, sans inconvénients, sans danger. 

Avant longtemps, les opérations des comptoirs prendront 
des développements jusqu'alors inconnus. Û est infiniment 
probable que tout le papier individuel qui circule aujourd'hui 
sous forme de billets, de traites, de mandats, de lettres de 
change, et qui supplée dans une proportion énorme la mon- 
naie métallique ou les billets de banque, sera repoussé de la 
circulation proprement dite. Au lieu d'accepter en règlement 
de compte des effets signés de noms la plupart du temps in- 
connus, abus déplorable qui s'était introduit en ces dernier 
temps, on demandera des billets de banque, on exigera des 
valeurs incontestables. Les porteurs de ces efiets, si les signa — 
tures sont bonnes, les feront agréer sans peine par les com[^^ 
toirs, obtiendront en retour des écus ou des billets de banque , 
payeront comptant leurs achats, et retiendront sur le pr 1j 
un escompte qui les dédommagera amplement de l'intéré/ 
perçu par le comptoir. Tout le monde y gagnera, vendeun 
et acheteurs ; et le commerce sera délivré de ce papier don 
teux qui devient sans valeur à la moindre crise, qui cause des 
avalanches de faillites; sera délivré de tous les scandales delà 
spéculation éhontée, de ces aventuriers et de ces éciimeurs 
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qui exploiteDt la crédulité publique et liquident leurs comp* 
les par la banqueroute. Ce sera le vrai crédit substitué au 
crédit fictif et mensonger; ce sera la loyauté substituée au 
charlalanisnae ; et la confiance, la sécurité et la probité seront 
ainsi ramenées dans les transactions. 

4** Les sous-comptoirs, véritables sociétés d'assurance entre 
industriels et commerçants qui répondent les uns pour les 
autres, garantissent le comptoir contre les chances de perte, 
procurent, par leur intervention, le crédit à des emprunteurs 
dont la responsabilité personnelle aurait été considérée comme 
insuffisante. Us prélèvent une prime pour les risques auxquels 
ilss^exposent; mais cette prime est largement compensée, 
* pour l'emprunteur, par le profit qu'il peut tirer des sommes 
prêtées et par la diminution qu'il obtient sur le taux de Tin- 
térét. 

Ici toutes les pertes possibles sont supportées par l'asso- 
ciation, qui dès lors est intéressée à s^assurer de la moralité 
de ses clients, à ne pas prêter à des insolvables. Quant au comp- 
toir, il proportionne naturellement ses avances a la sécurité 
que lui paraît inspirer Vemprunteur, au crédit et au capital 
de la société qui se porte caution. 

Les comptoirs et les sous -comptoirs mettront à bon marché 
le crédit au service de toutes les industries, en répandront 
les bienfaits dans tous les départements, dans tous les can-* 
tons, dans toutes les communes de France. 

5^ Les magasins de dépôt sont des espèces de Monts-de- 
Piélé de l'agriculture et de l'industrie. Ils reçoivent les pro- 
duits en gage, délivrent des récépissés, et, sur ces récépissés 
donnés en nantissement de bilfets à ordre, les comptoirs font 
des avances de fonds, mais à un faible intérêt. 

Ici les pertes sont à peu près impossibles. 

6° Les institutions spéciales de crédit personnel prêtent sur 
simple parole, sur garanties purement morales. Elles sont 
exposées à subir des pertes, nous le reconnaissons volontiers. 
Aussi, n'avons-nous voulu mettre à leur disposition que les 
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I)énéricc8 nets de la banque centrale. Ce sont les seuls capitaux 
qu'elles puissent hasarder. 

Tant que des débouchés ne seront pas assurés par avance 
aux produits du travail, le crédit moral ne pourra offrir de 
sécurité, ne pourra dès lors prendre de grands développe- 
ments. 11 y aurait imprudence et danger à engager dans des 
spéculations incertaines le capital même des institutions pu- 
bliques de crédit : on ne peut aventurer que les bénéfices ou 
les revenus. Laissons donc les capitaux privés s^exposer aux 
chances du hasard, laissons les particuliers et les associations 
entreprendre la commandite, fonder des établissements de 
crédit n)oral, jusqu^à ce que ce crédit puisse être solidement 
et normalement organisé. 

Je n'ai plus que quelques mots à ajouter sur le régime ad- 
ministratif de ces divers établissements. 

La Banque de circulation est une banque nationale^ et non 
pas gouvernementale, ce qui est bien différent. 

Le (Tédit, en aucun cas, ne doit être soumis aux vicissi- 
tudes de la politique, ne doit être transformé en instrument 
d'influence au service des différents partis qui peuvent se suc- 
céder an pouvoir. Le. papier ne doit jamais devenir, pour le 
gouvernement, une source d^abus et de prodigalités, un moyen 
de dépenser plus que ses revenus. — C'est pour cela que nous 
avons voulu affranchir la banque centrale de la domination 
du pouvoir exécutif ; c'est pour cela que nous avons voulu lui 
donner une indépendance complète, absolue; c*est pour cela 
que nous avons pris soin de limiter rigoureusement les avances 
qu'elle pourrait faire au trésor public, dans des circonstances 
exceptionnelles, et de mettre à ces avances des conditions dé- 
terminées. 

Quant 'aux établissements intermédiaires, nous les avons 
placés sous lautori té ou plutôt sous la surveillance du mi- 
nistre des finances, l"" parce que l'unité de direction nous a 
paru indispensable, et parce qu'il y aurait imprévoyance 
grave à laisser chaque institution complètement livrée à elle- 
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même ; 2® parce que le ministre des finances a sous ses ordres 
les receveurs de toutes les contributions, les inspecteurs des fi- 
nances, les inspecteurs de Tenregistrement et des domaines, 
les conservateurs des hypothèques, tous les services financiers 
du pays; 3"" parce que les agents du trésor pourront seconder 
les institutions de crédit pour les mouvements de fonds; parce 
ç[ue les banques et les comptoirs, d'un autre côté, pourront 
épargner à TËtat des frais considérables de trésorerie, la ma- 
jeure partie des sommes qui figurent chaque année au bud- 
get pour les déplacements d* espèces; 4*" enfin/ parce que nous 
n'avons point voulu créer inutilement et à grands frais une 
administration nouvelle. 

Cependant, si Ton jugeait convenable de créer une direc- 
tion générale de toutes les institutions de crédit, une direc- 
tion qui n'eût aucun caractère politique, dont le personnel ne 
fût point au choix et à la discrétion du pouvoir exécutif, une 
direction analogue, par exemple, à celle de la caisse des con- 
signations et des dépôts, avec plus d'indépendance encore, 
nous n'aurions point d'objections à élever contre un semblable 
projet. Nous donnerions volontiers à une administration ainsi 
constituée la direction et la surveillance de tous les établisse- 
ments intermédiaires, des banques agricoles, des magasins de 
dépôt, des comptoirs et des sous-comptoirs d'escompte; nous 
lui confierions, en un mot, toutes les attributions que nous 
avons réservées au ministre des finances; nous la chargerions, 
en outre, de régler les rapports de ces divers établissements 
ivec la banque centrale et avec les agents du trésor. 

Mais, à notre avis, ce nouveau rouage administratif n'est 
nullement indispensable. 



Et maintenant, nous* abandonnons ce livre et nos projets à 
^ critique bienveillante de nos amis politiques, à la critique 
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passionnée de tous les adversaires du Socialisme et de la Dé- 
mocratie. 

Les époques comme la nôtre peuvent être favorables aux 
faiseurs de systèmes.... — G*est quand tout se dissout ets6 
désagrège, quand on pressent une transformation inévitable, 
que les esprits sérieux se montrent avides d'idées positives 
et organiques, cherchent de tous côtés un point de ralliement, 
une doctrine qui leur présente des solutions complètes cl ^ 
laquelle ils puissent mettre leurs espérances. Alors tout théo- 
ricien, même le plus excentrique, est à peu près assuré de 
rencontrer des disciples, de recruter des partisans. Mais, en 
revanche, c est un triste temps pour les hommes qui s'effor- 
cent modestement de préparer la transition entre le monde 
ancien et le monde nouveau, de faire accepter des réformes 
pratiques. Ils sont à peu près sûrs do mécontenter à la fois et 
ceux qui cherchent à immobiliser le présent, ne pouvant res- 
susciter le passé, et ceux qui sont impatients de Ta venir; ils 
sont exposés à être traités d'utopistes par les uns et de retar- 
dataires par les autres. 

Je m'attends à subir cette double accusation, et j'ose dire 
même qu'elle sera quelque peu méritée. 

Dans les sciences morales et politiques, il y a trois choses^ 
qu'il ne faut pas confondre : 1® le but idéal à poursuivre, o 
ee qui devrait itre^ l'ordre et la justice par excellence; 3P 1 
point de départ, ou ce qui est ; 3^ les moyens de transition^ oi 
ce qui peut itre^ ce qui est présentement possible. La spécul 
tion pure nous fait connaître le but ; Fétude des faits corni- 
temporains précise le point de départ ; la science appliqua 
doit nous fournir les moyens de transition. 

En partant de ce qui est et en tenant compte de tous les 
obstacles, nous devons tendre sans cesse vers l'idéal ou vers 
le but supérieur ; mais aussi nous devons forcément suivre les 
seuls chemins praticables, sous peine de n'arriver jamais.— 
C'est la méthode que j'ai suivie. 

On peut, certes, à bon droit me traiter d'utopiste, car je ne 
suis point satisfait du présent; car je ne pense pas que tout 
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soU pour le mieux en ce monde; car je rôve pour l'humanité 
d'autres destinées. 

Mais, si je conçois par la pensée un autre avenir que 
j'invoque de tous mes vœux ; si, dans le monde de la spécu- 
lation pure, je suis disposé à donner carrière à mon imagi* 
naticm, à aller jusqu'où la raison et le sentiment pourront me 
conduire, à suivre même» dans toutes leurs conséquences, les 
déductions de la logique... cependant je conçois que les ré- 
volutionnaires impatients, qui seraient peut-être I)eaucoup 
moins radicaux que moi en théorie, puissent me ranger parmi 
les retardataires. J'admets, en effet, une importante distinc- 
tion entre les réformes théoriques et les réformes immédiate- 
mept applicables ; je pense que le temps est absolument 
nécessaire à la maturité de toute idée, même à la maturité des 
idées les plus justes et les plus rationnelles. 

Dans le monde des faits, il faut forcément tenir compte de 
tous les obstacles, de toutes les résistances, même des pré- 
jugés de nos contemporains. Les idées, les mœurs, les insti- 
tutions ne se modifient que lentement et à la longue. Les ré- 
volutions les plus radicales elles-mêmes ne réalisent jamais 
que les réformes possibles, c'est-à-dire que les réformes déjà 
accomplies dans les esprits, les réformes déjà comprises et ac- 
ceptées par Topinion : quand elles dépassent ce but, elles sont 
bientôt ramenées en arrière, souvent même en deçà du point 
de départ. 

Prétendre remanier brusquement la société de fond en 
comble, c'est folie I Les réformateurs qui tenteraient de procé- 
der ainsi, alors même qu'ils auraient pour un instant la force 
à leur disposition et, si Ton veut, la dictature, ne tarderaient 
pas à provoquer une réaction terrible, à voir se dresser contre 
eux ceux-là même dont ils auraient voulu améliorer le sort 
et sur lesquels ils auraient cru pouvoir compter ; et la tenta- 
tive aboutirait, en dernier résultat, à enrayer le progrès pour 
des années, à faire avorter peut-être les réformes qui se se- 
raient naturellement accomplies par la seule force des choses. 

En démocratie, la minorité intelligente n'a pas même le 
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droit d*impo0er ses idées par la force; car, bien qu^un seul 
puisse avoir raison coutre tous, c'est une présomption que la 
vérité est du côté des plus nombreux, et cette présomption 
lait loi. U ne suffit pas d'avoir raison : il faut conquérir l'o- 
pinion publique. Sans l'assentiment tacite ou formel de l'o- 
pinion, on ne peut rien. Ceux qui rêvent une transformation 
sociale doivent donc commencer par convertir à leurs idées 
la majorité de leurs concitoyens. — C'est leur droit, c*est leur 
devoir. 

J'ai voulu remplir mon devoir et user de mon droit en 
écrivant ce livre. Qu'on me traite d'utopiste ou de retarda- 
taire, qu'importe? J'ai essayé, selon mes forces, de vulgari- 
ser des idées que je crois justes et fécondes : j'aurai atteint 
mon but si j'ai réussi à démontrer l'importance et la possibi- 
lité immédiate d'une réforme démocratique du crédit, quand 
bien même les projets que je propose paraîtraient inconipleis 
ou insuffisants. — D'autres viendront après qui feront mieux 
que moi. 



FIN. 
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